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REGULAMENTO DO B
HBSA CO-INVESTIMENTO FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES
MULTIESTRATEGIA - INVESTIMENTO NO EXTERIOR

CLAUSULA PRIMEIRA - DA QENOMINAQAOL FORMA, PRAZO DE DURACAO E
COMPOSICAO DO PATRIMONIO DO FUNDO

1.1. O HBSA Co-Investimento Fundo de Investimento em Participacdes Multiestratégia —
Investimento no Exterior (“Fundo”), constituido sob a forma de condominio fechado, ¢ regido
pelo presente Regulamento e pelas disposi¢des legais e regulamentares que Ihe forem aplicaveis.

1.2. O Fundo terda prazo de duracdo de 10 (dez) anos contados da data da primeira
integralizacdo de Quotas, prazo este que podera ser prorrogado mediante proposta do Gestor e
aprovacao da Assembleia Geral de Quotistas (“Prazo de Duragdo™).

1.3. Paraos fins do Artigo 13, XI do Cddigo ABVCAP/ANBIMA, o Fundo se classifica como
Tipo 3.

1.4. O patrimdnio do Fundo sera representado por 1 (uma) classe de quotas (“Quotas”).

1.5. As caracteristicas, os direitos e as condicdes de emissdo, distribuicdo, remuneracdo,
amortizagdo e resgate das Quotas séo definidos por este Regulamento.

1.6. Compbem a documentacdo formal de constituicdo do Fundo e de subscricdo de suas
Quotas: (i) este Regulamento, (ii) cada termo de ciéncia de risco e adesdo ao Regulamento, (iii)
cada Compromisso de Investimento, e (iv) cada boletim de subscricdo, sendo certo que no caso
de eventual conflito de interpretacdo entre o disposto neste Regulamento e nos demais
documentos mencionados neste item, prevalecera o disposto neste Regulamento.

1.7. Todos os termos iniciados em letras mailsculas neste Regulamento se encontram
definidos na Clausula Vinte e Um abaixo ou no proprio corpo do Regulamento.

CLAUSULA SEGUNDA - DO PUBLICO ALVO

2.1. O Fundo é destinado exclusivamente a investidores profissionais, assim entendidos como
as pessoas naturais ou juridicas, residentes ou ndo-residentes, que se enquadrem no conceito de
investidor profissional definido pelo artigo 9°-A da Instru¢cdo CVM 539, que estejam dispostos a
correr 0s riscos inerentes a atividade do Fundo e busquem um retorno de longo prazo para suas
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aplicacbes que seja compativel com a politica de investimentos do Fundo (os subscritores de
Quotas em conjunto designados os “Quotistas™).

2.2. O Administrador, Gestor e/ou suas Partes Ligadas poderdo subscrever, direta ou
indiretamente, Quotas ou Novas Quotas (conforme definidas abaixo), sem qualquer limitacao.

2.3. Alinstituicao responsavel pela distribuicdo das Quotas, demais prestadores de servicos do
Fundo e/ou suas Partes Ligadas somente poderdo subscrever Quotas ou Novas Quotas mediante
0 consentimento prévio e expresso do Gestor, a seu exclusivo critério.

2.4. O valor minimo de investimento no Fundo por cada Quotista, por meio de subscri¢do de
Quotas ou Novas Quotas, serd de R$ 1.000.000,00 (um milh&o de reais).

CLAUSULA TERCEIRA - DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR E OUTROS
PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO

QUALIFICAGCAO DO ADMINISTRADOR E GESTOR

3.1. O Fundo seré (i) administrado pela BRL Trust Investimentos Ltda., sociedade limitada,
com sede social na Rua Alves Guimaraes, n® 1212, bairro Pinheiros, S&o Paulo/SP CEP 05410-
000, inscrita no CNPJ/ME sob o n.° 23.025.053/0001-62 (“Administrador”), devidamente
autorizada a administrar fundos de investimento pela CVM por meio do Ato Declaratério n°
14.796, de 30 de dezembro de 2015, e (ii) gerido pelo Patria Investimentos Ltda., sociedade
devidamente autorizada pela CVM a administrar e gerir carteiras de valores mobiliarios, com
sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Cidade Jardim, n.° 803, 8° andar,
sala A, inscrita no CNPJ/ME sob n°. 12.461.756/0001-17 (o “Gestor”), devidamente autorizado a
gerir carteiras de valores mobiliarios pela CVM por meio do Ato Declaratério n° 11.789, de 6 de
julho de 2011.

PRESTADORES DE SERVICOS

3.2.  Os servicos de tesouraria, contabilizacdo, custodia, e escrituracdo de Quotas, serdo
prestados pela BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., com sede na
Rua Alves Guimardes, n° 1212, bairro Pinheiros, Sdo Paulo/SP CEP 05410-000 e inscrita no
CNPJ n° 13.486.793/0001-42. Os servicos de auditoria independente e demais servicos
aplicaveis ao Fundo serdo contratados pelo Administrador, em nome e por conta do Fundo, com
instituicdo legalmente habilitada, na forma da regulamentacdo aplicavel, sem necessidade de
aprovacdo em Assembleia Geral de Quotistas.

3.2.1. Os custos dos servigos contratados nos termos do item 3.2 serdo remunerados com parte
da Taxa de Administracdo devida ao Administrador.
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3.2.1. Eventuais outros servicos contratados em beneficio do Fundo serdo considerados como
Encargos quando expressamente assim disposto na Clausula Quinze deste Regulamento.

PODERES DE REPRESENTACAO

3.3. Observada a regulamentacdo em vigor e os dispositivos deste Regulamento, o
Administrador tem poderes para praticar todos 0s atos necessarios a administragdo e o Gestor
tem poderes para praticar todos os atos necessarios a gestdo do Fundo e para exercer os direitos
inerentes a Carteira (conforme definida abaixo), inclusive o de acdo e o de comparecer e votar
em assembleias gerais e/ou especiais das Companhias Investidas (conforme definido abaixo), de
qualquer natureza e/ou assembleias gerais de quotistas de fundos de investimentos cujas quotas
venham a compor a Carteira.

3.3.1. A prestacdo de servicos de administracdo e gestdo do Fundo realizados pelo
Administrador e Gestor, respectivamente, sera exercida através de mandato outorgado pelos
Quotistas, outorga esta que se considerard expressamente efetivada pela assinatura aposta pelo
Quotista no respectivo boletim de subscrigéo, a ser firmado por ocasido da primeira subscri¢cao
de Quotas.

RENUNCIA DO ADMINISTRADOR E DO GESTOR

3.4. O Administrador e o Gestor poderdo renunciar a administracdo e a gestdo do Fundo,
respectivamente, mediante notificacdo por escrito enderecada a cada Quotista e a CVM, com
antecedéncia de, no minimo, 60 (sessenta) dias. Nessa hipotese, o Administrador, ou qualquer
Quotista, se o Administrador ndo o fizer, devera convocar imediatamente Assembleia Geral de
Quotistas para indicar seu substituto (observado o quérum de deliberacdo de que trata a Clausula
Treze deste Regulamento) ou decidir pela liquidacdo antecipada do Fundo, nos termos do item
3.7 abaixo, assembleia essa a ser realizada no prazo de até 15 (quinze) dias contados da data de
encaminhamento da notificacdo de que trata este item. Independentemente do disposto neste
item, na hipotese de renincia do Gestor, 0 Administrador continuard obrigado a prestar 0s
servicos de administracdo do Fundo até que outra instituicdo venha a substituir o Gestor, o que
devera ocorrer no prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias, sob pena de liquidacdo antecipada
do Fundo, ou até que o Fundo seja liquidado, se for o caso.

3.4.1. Caso os Quotistas, reunidos em Assembleia Geral, promovam qualquer alteragdo neste
Regulamento que (i) restrinjam a efetivacdo e o acompanhamento, por parte do Gestor, dos
investimentos realizados de maneira conjunta com os demais fundos de investimento co-
investidores, administrados/geridos pelo Gestor, ou (ii) inviabilizem o cumprimento das
estratégias de investimento estabelecidas no Regulamento inicial do Fundo, o Gestor podera
renunciar a gestdo do Fundo.
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DESCREDENCIAMENTO DO ADMINISTRADOR E DO GESTOR PELA CVM

3.5.  Na hipdtese de descredenciamento do Administrador e/ou do Gestor por parte da CVM, a
CVM, ou qualquer Quotista, se a CVM néo o fizer, devera convocar imediatamente Assembleia
Geral de Quotistas para indicar o respectivo substituto, observado o quérum de deliberacdo de
que trata a Clausula Treze abaixo, ou decidir pela liquidacdo antecipada do Fundo, nos termos do
item 3.7 abaixo, assembleia essa a ser realizada no prazo de até 15 (quinze) dias contados da data
de encaminhamento da notificacdo de que trata este item.

DESTITUICAO DO ADMINISTRADOR E DO GESTOR PELOS QUOTISTAS

3.6. Além das hipoteses descritas nos itens 3.4, 3.4.1 e 3.5 acima, o Administrador e/ou o
Gestor poderao ser destituidos de suas fungdes por vontade exclusiva dos Quotistas, reunidos em
Assembleia Geral de Quotistas, observado o quérum de deliberagdo de que trata a Clausula
Treze abaixo.

SUBSTITUICAO DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR OU LIQUIDACAO DO FUNDO

3.7. A Assembleia Geral de Quotistas que for convocada para tratar das matérias previstas nos
itens 3.4, 3.5 ou 3.6 acima, devera, obrigatoriamente, (i) indicar o substituto do Administrador ou
do Gestor, conforme aplicavel, o qual devera assumir a administracdo e a gestdo do Fundo no
prazo méaximo de 180 (cento e oitenta) dias, sendo que, na hipétese do item 3.5, a CVM deve
nomear um substituto temporario que permaneca na administracdo ou na gestdo do Fundo até a
eleicdo de um substituto para o Administrador ou Gestor; ou (ii) decidir pela liquidagédo
antecipada do Fundo. A deliberacdo da Assembleia Geral de Quotistas que indicar o substituto
do Administrador ou Gestor devera outorgar ao Administrador poder para liquidar o Fundo, caso
seu(s) substituto(s) ndo assuma(m) a administracdo ou a gestdo do Fundo no prazo estipulado
neste item 3.7.

CLAUSULA QUARTA - DA REMUNERACAO DO ADMINISTRADOR

4.1.  Pelos servicos de administracdo prestados pelo Administrador, seré devida pelo Fundo a
taxa de administracdo equivalente a 0,025% (vinte e cinco milésimos de por cento) ao ano,
incidente sobre o Patrimonio Liquido do Fundo, observado um valor minimo anual de
R$ 72.000,00 (setenta e dois mil reais), reajustado anualmente pelo IPCA desde 15 de outubro de
2020 (“Taxa de Administracdo”). A Taxa de Administracdo sera calculada diariamente, a base de
1/252 por Dia Util, sendo apropriada mensalmente como despesa do Fundo, e paga por periodo
vencido, até o 2° Dia Util do més subsequente ao dos servigos prestados.

4.1.1. A Taxa de Administracdo engloba os pagamentos devidos pelo Fundo ao Administrador
em razdo de todos os servicos prestados pelo Administrador ao Fundo, bem como os servigos de
custddia, controladoria e escrituracdo prestados na forma do item 3.2 acima. A taxa maxima de
custodia anual a ser cobrada do Fundo (englobada no valor da Taxa de Administracdo)
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correspondera a até 0,0075% (setenta e cinco décimos de milésimo de por cento) do Patriménio
Liquido do Fundo, paga conjuntamente com a parcela da Taxa de Administracdo que remunera o
Administrador, observado que, em qualquer caso, a taxa minima de custodia anual a ser cobrada
do Fundo (englobada no valor da Taxa de Administracdo) correspondera a R$ 36.000,00 (trinta e
seis mil reais) e a taxa maxima corresponderd a R$ 300.000,00 (trezentos mil reais), atualizado
anualmente pelo IPCA desde 15 de outubro de 2020.

4.2. O Fundo ndo cobrara taxa de ingresso, quando da subscricdo e integralizacdo de Quotas,
ou taxa de saida, quando do pagamento de amortizacdo ou resgate de Quotas.

CLAUSULA QUINTA - DAS OBRIGAQOES DO ADMINISTRADOR E DO GESTOR
5.1.  Incluem-se entre as obrigagdes do Administrador:

(1) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita
ordem, durante o Prazo de Duragéo e por 5 (cinco) anos apés a liquidacédo do Fundo:

(@  osregistros de Quotistas e de transferéncias de Quotas;
(b) o livro de atas das Assembleias Gerais de Quotistas;
() o livro de presenca de Quotistas;

(d)  os relatérios dos auditores independentes sobre as demonstracdes
contabeis do Fundo;

(e)  os registros e demonstracdes contabeis referentes as operagdes realizadas
pelo Fundo e seu patrimdnio; e

)] cdpia da documentacdo relativa as opera¢des do Fundo.

(i) receber dividendos, bonificacGes e quaisquer outros rendimentos ou valores do
Fundo;

(iii)  custear as despesas de propaganda do Fundo;
(iv)  pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatorias impostas pela CVM, nos

termos da legislacdo vigente, em razdo de atrasos no cumprimento dos prazos previstos
na regulamentagao;
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5.2.

(v)  elaborar, em conjunto com o Gestor, relatério a respeito das operacbes e
resultados do Fundo, incluindo declaracdo de que foram obedecidas as disposicdes da
regulamentacéo e deste Regulamento;

(vi) no caso de instauragdo de procedimento administrativo pela CVM, manter a
documentacao referida no inciso (i) deste item 5.1 até o término de tal procedimento;

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

(viii) transferir ao Fundo qualquer beneficio e/ou vantagem que possa alcancar em
decorréncia de sua condicdo de administrador do Fundo;

(ixX)  manter os Valores Mobiliarios e os Outros Ativos (conforme definidos abaixo)
integrantes da Carteira custodiados junto a instituicdo custodiante, quando aplicével,
ressalvado o disposto no Artigo 37 da Instru¢cdo CVM 578;

(x)  elaborar e divulgar as demonstracdes contabeis e outros documentos/informacées
exigidos nos termos deste Regulamento e da regulamentacéo em vigor;

(xi)  cumprir as deliberagdes da Assembleia Geral de Quotistas;

(xii) manter atualizada junto a CVM a lista de prestadores de servicos contratados pelo
Fundo e informados no momento de seu registro, bem como as demais informacoes
cadastrais;

(xiii) fiscalizar os servigos prestados por terceiros contratados pelo Fundo;

(xiv) cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢es deste Regulamento e entregar aos
Quotistas, gratuitamente, exemplar deste Regulamento;

(xv)  convocar a Assembleia Geral de Quotistas quando necessario;

(xvi) conforme orientacdo do Gestor, realizar chamadas para integralizagdo de Quotas
nos termos deste Regulamento e dos Compromissos de Investimento; e

(xvii) conforme orientacdo do Gestor, adotar os procedimentos de cobrancga de Quotistas
Inadimplentes nos termos deste Regulamento.

O Administrador respondera pelos prejuizos causados aos Quotistas, quando proceder

com culpa ou dolo, com violagao da lei, das normas editadas pela CVM e deste Regulamento.
Observadas as competéncias e responsabilidades atribuidas ao Gestor nos termos deste
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Regulamento e do contrato de gestdo de carteira celebrado entre Gestor e o Fundo, o
Administrador tem poderes para representar o Fundo, em juizo e fora dele, e praticar, em nome
do Fundo, todos os atos necessarios a sua administragdo, a fim de fazer cumprir os seus
objetivos, inclusive outorgar mandatos, podendo praticar todos 0s atos necessarios a
administracdo do Fundo em observancia estrita as limitaces deste Regulamento e a legislacao
aplicavel.

5.3.  Incluem-se, entre as obrigacdes do Gestor:

Q) observado o disposto no item 5.4 abaixo, fornecer aos Quotistas que assim
requererem, estudos e analises de investimento, incluindo os documentos que tenham
sido elaborados pelo Gestor e/ou por outros prestadores de servico especialmente
contratados pelo Fundo, para fundamentar as decisdes a serem tomadas em Assembleia
Geral de Quotistas, incluindo os registros apropriados com as justificativas das
recomendac0es e respectivas decisoes;

(i)  observado o disposto no item 5.4 abaixo, fornecer aos Quotistas que assim
requererem, atualizacdes periddicas dos estudos e analises que tenham sido elaborados
pelo Gestor e/ou por outros prestadores de servigo especialmente contratados pelo Fundo,
permitindo acompanhamento dos investimentos realizados pelo Fundo, objetivos
alcancados, perspectivas de retorno e identificacdo de possiveis agdes que maximizem o
resultado dos investimentos;

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

(iv) cumprir as deliberacdes da Assembleia Geral de Quotistas, no que couber ao Gestor;
(v) cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢des deste Regulamento;

(vi) negociar e celebrar, em nome do Fundo, acordo de acionistas das Sociedades Alvo
e/ou das Sociedades Investidas, bem como quaisquer outros acordos referentes aos
investimentos que venham a ser realizados pelo Fundo, sempre no melhor interesse dos
Quotistas;

(vii)  decidir e implementar, a seu exclusivo critério e no melhor interesse do Fundo, a
estratégia e diretrizes de investimento e desinvestimento do Fundo nas Sociedades Alvo e
nas Sociedades Investidas, conforme o caso, incluindo a aquisi¢éo e/ou alienagéo parcial
ou total dos Valores Mobiliérios;
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(viii) fornecer ao Administrador todas as informacfes e documentos necessarios para
que este possa cumprir suas obrigacdes, incluindo, dentre outros:

a) as informacBes necessérias para que o Administrador determine que o
Fundo se enquadra como entidade de investimento, nos termos da Instru¢do CVM
579;

b) as demonstracdes contabeis anuais auditadas das Sociedades Investidas,
quando aplicavel; e

c) o0 laudo de avaliacdo do valor justo das Sociedades Investidas integrantes
da carteira do Fundo, quando aplicavel nos termos da regulamentacdo contabil
especifica, bem como todos os documentos necessarios para que o Administrador
possa valida-lo e formar suas conclusGes acerca das premissas utilizadas pelo
Gestor para o célculo do valor justo.

(ix)  elaborar anualmente, em conjunto com o Administrador, relatério a respeito das
operacdes e resultados do Fundo, incluindo a declaracdo de que foram obedecidas as
disposicdes regulamentares aplicaveis, assim como as constantes do presente
Regulamento;

(x)  transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em
decorréncia de sua condicdo de prestador de servi¢os ao Fundo;

(xi)  negociar e contratar, em nome do Fundo, terceiros para a prestacdo de servigos de
assessoria e consultoria relacionados diretamente ao investimento ou o desinvestimento
nas Sociedades Investidas e nos Outros Ativos;

(xii) representar o Fundo, conforme previsto neste Regulamento e na legislacdo
aplicavel, perante as Sociedades Investidas, entidades governamentais, autarquias,
agéncias reguladoras e quaisquer terceiros, no que diz respeito aos negdcios
desenvolvidos pelas Sociedades Investidas, monitorar os investimentos do Fundo, assinar
documentos relacionados as Sociedades Investidas e aos Outros Ativos, sempre que
necessario e de acordo com a regulamentagéo aplicavel;

(xiii) orientar, a seu exclusivo critério, 0 Administrador para a emissdo de novas Quotas
ou a amortizacgéo e o resgate de Quotas, observado o disposto neste Regulamento;

(xiv) monitorar as Sociedades Investidas integrantes da carteira do Fundo e exercer o
direito de voto decorrente dos investimentos nas Sociedades Investidas e Outros Ativos,
realizando todas as demais a¢Oes necessarias para tal exercicio; e
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(xv)  decidir, em conjunto com o Administrador, o prestador de servi¢cos de auditoria
independente do Fundo.

5.4. Sempre que forem requeridas informagdes na forma prevista nos incisos (i) e (ii) do item 5.3
acima, o Gestor, em conjunto com o Administrador, podera (a) submeter tal requisicdo a prévia
apreciacgdo e aprovacdo da Assembleia Geral de Quotistas (observado o quérum de deliberagéo
de que trata a Clausula Treze deste Regulamento), tendo em vista os melhores interesses do
Fundo e de todos os Quotistas, considerando eventuais conflitos de interesses em relacdo a
conhecimentos técnicos e as Companhias Alvo e/ou as Companhias Investidas, ficando, nesta
hipotese, impedidos de votar, os Quotistas que tenham requerido as informagdes de que tratam os
incisos (i) e (ii) do item 5.3 acima; e (b) exigir dos requerentes compromisso expresso de
confidencialidade relativamente as informacdes que venham a ser a eles disponibilizadas.

5.3. O Administrador e o Gestor responderdo pelos prejuizos causados aos Quotistas, quando
procederem com culpa ou dolo, com violacdo da lei, das normas editadas pela CVM e deste
Regulamento. O Administrador e o Gestor ndo responder&o solidariamente entre si por quaisquer
prejuizos causados aos Quotistas, tampouco eventual patriménio negativo.

CLAUSULA SEXTA — DAS VEDACOES DO ADMINISTRADOR E DO GESTOR

6.1. Serad vedado ao Administrador e ao Gestor, direta ou indiretamente, no exercicio
especifico de suas funcdes e em nome do Fundo:

(i) receber deposito em sua conta corrente;
(i) contrair ou efetuar empréstimos, exceto aqueles descritos no item 8.4 abaixo;

(iii)  prestar fianca, aval, aceite, ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, observado o
disposto no item 6.2 abaixo;

(iv)  vender Quotas a prestacdo, salvo o disposto no Artigo 20, Paragrafo 1° da
Instrucdo CVM 578;

(V) prometer rendimento predeterminado aos Quotistas;
(vi)  aplicar recursos do Fundo:

@ na aquisicao de bens imoveis;
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(b)  na aquisicdo de direitos creditorios, ressalvadas as hipoteses previstas no
Artigo 5° da Instrucdo CVM 578 ou caso os direitos creditorios sejam emitidos
por Companhias Investidas; e

(c)  nasubscricdo ou aquisicdo de acbes de sua propria emissao;

(vii) utilizar os recursos do Fundo para pagamento de seguro contra perdas financeiras
de Quotistas; e

(viii) praticar qualquer ato de liberalidade.

6.2.  Observadas as regras e orientacdes da CVM, o Fundo podera prestar garantia a terceiros,
mediante aprovacdo prévia da Assembleia Geral de Quotistas, e desde que a respectiva garantia
seja necessaria para que o Fundo cumpra seus objetivos de investimento ou desinvestimento, nos
termos deste Regulamento.

6.3. Caso existam garantias prestadas pelo Fundo, conforme disposto no inciso (iii) do item
6.1 acima, o Administrador deve zelar pela ampla disseminacéo das informac6es sobre todas as
garantias existentes, por meio, no minimo, de divulgacdo de fato relevante e permanente
disponibilizacdo, com destaque, das informacdes na pagina do Administrador na rede mundial de
computadores.

CLAUSULA SETIMA - DO OBJETIVO E DOS INVESTIMENTOS DO FUNDO

7.1. O objetivo do Fundo é buscar proporcionar a seus Quotistas a valorizagdo de capital a
longo prazo por meio de investimento em Valores Mobiliarios, conforme abaixo definido, de
emissdo de uma ou mais companhias abertas ou fechadas brasileiras, bem como sociedade
limitadas, constituidas no Brasil ou no exterior (as “Companhias Alvo”, quando referidas
anteriormente ao investimento pelo Fundo, ou “Companhias Investidas”, ap0s receberem
qualquer aporte de recursos do Fundo).

7.1.1. Observado o disposto na Clausula Oitava abaixo, as companhias referidas no item 7.1
devem atuar, prioritariamente, no segmento de infraestrutura, que inclui, mas ndo estéa limitado a
transporte, 6leo, gés, tratamento de &gua e efluentes, distribuicdo e transmisséo de energia, bem
como servigos correlatos, e demais segmentos que o Gestor entenda estarem de acordo com o
objetivo do Fundo.

7.1.2. Para fins deste Regulamento, considera-se ativo no exterior quando o emissor tiver: (a)
sede no exterior; ou (b) sede no Brasil e ativos localizados no exterior que correspondem a 50%
(cinquenta por cento) ou mais daqueles constantes das suas demonstracGes contabeis. N&o é
considerado ativo no exterior quando o emissor tiver sede no exterior e ativos localizados no
Brasil que correspondam a 90% (noventa por cento) ou mais daqueles constantes de suas
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demonstracfes contébeis. Para fins deste subitem, devem ser consideradas as demonstracoes
contabeis individuais, separadas ou consolidadas, prevalecendo a que melhor representar a
esséncia econdmica dos negdcios para fins da referida classificacdo. A verificacdo quanto as
condicdes dispostas neste subitem 7.1.2. deve ser realizada no momento do investimento pelo
Fundo em ativos do emissor.

7.1.3. Os investimentos em ativos emitidos ou negociados no exterior podem ser realizados pelo
Fundo, de forma indireta, por meio de fundos ou sociedades de investimento no exterior,
independentemente da sua forma ou natureza juridica, desde que observado o disposto na
Instrucdo CVM 578. O Fundo podera investir até 100% (cem por cento) do seu Capital Subscrito
em ativos emitidos ou negociados no exterior.

7.2.  Os valores mobiliarios a que se refere o item 7.1 acima serdo agdes, bénus de subscricao,
debéntures simples, debéntures conversiveis, outros titulos e valores mobiliarios conversiveis ou
permutaveis em acbes, bem como titulos e valores mobiliarios representativos de participacdo
em sociedades limitadas, ou outros titulos e valores mobiliarios de emissdo de Companhias Alvo
que o Gestor entenda que possam ser convertidos em ativos de liquidez, e cuja aquisi¢do esteja
em consonancia com o0s objetivos do Fundo (“Valores Mobiliarios™).

7.2.1. Os investimentos do Fundo mencionados no item 7.2 acima deverdo possibilitar a
participacdo do Fundo no processo decisorio das respectivas Companhias Investidas, com efetiva
influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestdo, sendo que tal participacédo
podera ocorrer por uma das seguintes maneiras:

Q) detencdo de agdes de emissdo das Companhias Investidas que integrem o
respectivo bloco de controle ou que seja, isoladamente, acionista controlador;

(i)  celebracdo de acordo de acionistas com outros acionistas das Companhias
Investidas;

(iii)  celebracdo de qualquer contrato, acordo, negdcio juridico ou a adocdo de outro
procedimento que assegure ao Fundo efetiva influéncia na definicdo de sua politica
estratégica e na sua gestdo, inclusive por meio da indicagdo de membros do conselho de
administracdo e da celebracdo de escritura de debéntures, as quais deverdo possuir
dispositivos que permitam ao Fundo influéncia na gestdo, além da clausula de
vencimento antecipado; ou

(iv)  de ajuste de natureza diversa ou adogdo de procedimento que assegure ao Fundo

participacdo (mesmo que por meio de direito de veto) em definiches estratégicas e na
gestdo das Companhias Investidas.
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7.2.1.1. A participagdo do Fundo no processo decisorio de Companhia Investida localizada no
exterior, com a efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestdo, deve
ser assegurada pelo Gestor e pode ocorrer por meio do administrador ou gestor do veiculo
intermediario utilizado para o investimento no exterior.

7.2.2. Fica dispensada a participa¢do do Fundo no processo decisorio da Companhia Investida
quando (i) o investimento do Fundo na Companhia Investida for reduzido a menos da metade do
percentual originalmente investido e passe a representar parcela inferior a 15% (quinze por
cento) do capital social da Companhia Investida; (ii) o valor contébil do investimento tenha sido
reduzido a zero e haja deliberacdo da maioria das Quotas subscritas presentes em Assembleia
Geral de Quotistas; ou (iii) a Companhia Investida estiver listada em segmento especial de
negociacdo de valores mobiliarios, instituido por bolsa de valores ou por entidade do mercado de
balcdo organizado, voltado ao mercado de acesso, que assegure, por meio de vinculo contratual,
padrdes de governanca corporativa mais estritos que os exigidos por lei, desde que corresponda a
até a 35% (trinta e cinco por cento) do Capital Subscrito do Fundo.

7.2.3. O limite de que trata o inciso (iii) do item 7.2.2 acima, serd de 100% (cem por cento)
durante o prazo de aplicacdo dos recursos, estabelecido em até 6 (seis) meses contados de cada
um dos eventos de integralizacdo de Quotas previstos no Compromisso de Investimento.

7.2.4. Caso o Fundo ultrapasse o limite estabelecido no inciso (iii) do item 7.2.2. acima, por
motivos alheios a vontade do Gestor, no encerramento do respectivo més e tal desenquadramento
perdure até o encerramento do més seguinte, o Administrador deve (i) comunicar a CVM
imediatamente a ocorréncia de desenquadramento passivo, com as devidas justificativas e
previsdo para reenquadramento; e (ii) comunicar a CVM o reenquadramento da Carteira, no
momento em que ocorrer.

7.3.  Os recursos ndo investidos na forma do item 7.2 acima deverado ser aplicados em Outros
Ativos (conforme definido abaixo).

7.4.  Sem prejuizo do disposto na Instru¢cdo CVM 578, as Companhias Alvo deverdo observar
0S seguintes requisitos:

M proibicdo de emissdo de partes beneficiarias e inexisténcia desses titulos em
circulacéo;

(i)  mandato unificado de até 2 (dois) anos para os membros de seu conselho de
administracao, se houver;

(iii)  disponibilizacdo para os acionistas de contratos com partes relacionadas, acordos

de acionistas e programas de opcdes de aquisicdo de a¢bes ou de outros titulos ou valores
mobiliarios de sua emissao;
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(iv)  adesdo a camara de arbitragem para resolucdo de conflitos societarios;

(v)  no caso de obtencdo de registro perante a CVM de companhia aberta de categoria
A, obrigar-se-do perante o Fundo a aderir a segmento especial de bolsa de valores ou de
entidade administradora de mercado de balcdo organizado que assegure, no minimo,
praticas diferenciadas de governancga corporativa previstas neste item 7.4.; e

(vi) auditoria anual de suas demonstracGes contdbeis por auditores independentes
registrados na CVM.

7.4.1. Caberd ao Gestor a responsabilidade pela verificacdo da adequacdo das Companhias
Investidas aos requisitos estipulados nesta Clausula Sétima e a manutencdo das condicGes
durante o Periodo de Investimento ou até a alienacdo total dos Valores Mobiliarios integrantes da
Carteira.

CLAUSULA OITAVA - DA FORMAgAO E COMPOSICAO DA CARTEIRA, LIMITES
E RESTRICOES DE INVESTIMENTO

8.1. Os investimentos do Fundo em Valores Mobiliarios serdo realizados mediante a
observancia dos termos e condi¢fes indicados neste Regulamento, podendo ser realizados por
meio de negociagdes privadas e/ou negociacdes realizadas em bolsa de valores ou mercado de
balcéo.

8.2. A Carteira serd composta por:
(1) Valores Mobilirios das Companhias Investidas;

(i)  (a) Certificados de Deposito Bancéario de emissdo de instituicGes financeiras
classificadas como de baixo risco de crédito por ao menos duas agéncias de classificacdo
de risco atuante no Pais, (b) quotas de emissdo de fundos de investimento, classe renda
fixa e/ou renda fixa referenciado DI, incluindo fundos administrados ou geridos pelo
Administrador, (c) titulos puablicos federais, e/ou (d) titulos e operacdes emitidos por
instituicdes financeiras de primeira linha, desde que mediante a observancia do disposto
no item 8.3 abaixo (“Outros Ativos™); e

(iii)  rendimentos, dividendos e outras bonificacbes e remuneracBes que sejam
atribuidas, durante o Prazo de Duracdo, aos Valores Mobilidrios e Outros Ativos
integrantes da Carteira.

8.2.1. O Fundo devera manter, no minimo, 90% (noventa por cento) de seu capital
comprometido investido em Valores Mobiliarios de emissdo de Companhias Investidas.
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8.2.2. Sem prejuizo do disposto acima, o Fundo pode investir até 100% (cem por cento) do
Capital Subscrito em ativos de emissdo de Companhias Alvo localizadas no exterior. Para fins
deste item 8.2.2, ndo é considerado ativo no exterior quando o emissor tiver sede no exterior e
ativos localizados no Brasil que correspondam a 90% (noventa por cento) ou mais daqueles
constantes das suas demonstragdes contabeis.

8.2.2.1. 8.2.2. Incluem-se no cémputo dos percentuais estabelecidos acima, os valores:

(i) destinados ao pagamento de Encargos, observado o disposto na Clausula Quinze, desde
que limitados a 5% (cinco por cento) do Capital Subscrito;

(ii) decorrentes de operacBes de desinvestimento do Fundo: (a) no periodo entre a data do
efetivo recebimento dos recursos e o Gltimo Dia Util do 2° (segundo) més subsequente a
tal recebimento, nos casos em que ocorra 0 reinvestimento dos recursos em Valores
Mobiliarios; (b) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o ultimo
Dia Util do més subsequente a tal recebimento, nos casos em que nio ocorra o
reinvestimento dos recursos em Valores Mobiliarios; ou (c) enguanto vinculados a
garantias dadas ao comprador do ativo desinvestido;

(iii) a receber decorrentes da alienacdo a prazo de Valores Mobiliarios; e

(iv) aplicados em titulos publicos com o objetivo de constituicdo de garantia a contratos de
financiamento de projetos de infraestrutura junto a instituicdes financeiras oficiais.

8.2.3. Os recursos nao investidos em Valores Mobilidrios poderdo ser aplicados em Qutros
Ativos, observado o limite de 10% (dez por cento) do patriménio liquido do Fundo.

8.2.4. Os limites estabelecidos nos itens 8.2.1 a 8.2.4 acima ndo serdo aplicaveis durante o prazo
de aplicacdo dos recursos de cada um dos eventos de integralizacdo de Quotas previstos no
Compromisso de Investimento.

8.3.  Na formacédo, manutencéo e desinvestimento da Carteira serdo observados os seguintes
procedimentos:

M 0S recursos que venham a ser aportados no Fundo, mediante a integralizacdo de
Quotas, deverdo ser utilizados para a aquisicdo de Valores Mobiliarios de uma ou mais
Companhias Alvo e/ou Companhias Investidas até o Gltimo Dia Util do segundo més
subsequente a data final para a integralizagdo de Quotas no @mbito de cada chamada de
capital, observado o disposto no item 8.3.1 abaixo;
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(i)  sem prejuizo do disposto no inciso (i) acima, até que os investimentos do Fundo
nos Valores Mobiliarios sejam realizados, quaisquer valores que venham a ser aportados
no Fundo, em decorréncia da integralizacdo de Quotas, serdo aplicados em Outros Ativos
e/ou serdo mantidos em caixa, no melhor interesse do Fundo; e

(iii)  sem prejuizo do disposto no item 10.2 abaixo, durante os periodos compreendidos
entre a data de recebimento, pelo Fundo, de rendimentos e outras remuneracgdes
referentes aos investimentos do Fundo nos Valores Mobiliarios e Outros Ativos e a data
de distribuicdo de tais rendimentos e outras remuneracGes aos Quotistas, a titulo de
pagamento de amortizacdo, e/ou ao Administrador, a titulo de pagamento das taxas
previstas neste Regulamento tais recursos deverdo ser mantidos aplicados em Outros
Ativos e/ou ser mantidos em caixa, no melhor interesse do Fundo.

8.3.1. Caso os investimentos do Fundo nas Companhias Alvo e/ou Companhias Investidas nao
sejam realizados dentro do prazo previsto no inciso (i) do item 8.3 acima, o Gestor devera, em
até 10 (dez) Dias Uteis: (i) reenquadrar a Carteira; ou (ii) solicitar ao Administrador a devolucéo
dos valores que ultrapassem o limite estabelecido aos Quotistas que tiverem integralizado a
ultima chamada de capital, sem qualquer rendimento, na proporcéo por eles integralizada.

8.3.2. Os valores restituidos aos Quotistas, na forma do item 8.3.1, ndo serdo contabilizados
como Capital Integralizado e deverdo recompor o Capital Subscrito do respectivo Quotista,
valores estes que poderdo ser solicitados novamente pelo Gestor, nos termos do item 12.5.1.
abaixo.

8.3.3. Os recursos do Fundo investidos em Outros Ativos poderdo ser aplicados em sua
totalidade em titulos e/ou valores mobiliarios de um mesmo emissor.

8.3.4. O Fundo podera realizar chamadas de capital até o final do Periodo de Investimento, sem
prejuizo do disposto no item 9.2 abaixo.

8.4. O Fundo ndo realizard operagdes de empréstimo de qualquer natureza, salvo (i) na
hipdtese de que trata o Artigo 10 da Instru¢cdo CVM 578; (ii) nas modalidades estabelecidas pela
CVM, inclusive, mas ndo limitadamente, caso o Fundo venha a obter apoio financeiro de
organismos de fomento; ou (iii) para fazer frente ao inadimplemento de Quotistas que deixem de
integralizar suas Quotas subscritas, 0 qual passara a ser considerado um Quotista Inadimplente
para fins deste Regulamento.

8.4.1. A contratacdo de empréstimo de que trata o inciso (iii) do item 8.4 acima, s6 podera

ocorrer no valor equivalente ao estritamente necessario para assegurar o cumprimento de
compromisso de investimento previamente assumido pelo Fundo.
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8.5. O Fundo somente podera operar no mercado de derivativos para fins de protecéo
patrimonial, nas modalidades autorizadas pela CVM.

8.6.  Em nenhuma hipdtese o presente Regulamento podera restringir ou limitar, por qualquer
meio, as atividades atualmente desenvolvidas, ou a serem desenvolvidas, por qualquer Parte
Ligada ao Administrador ou ao Gestor.

8.7. O Gestor devera observar na composicdo da Carteira eventuais limites de diversificacdo e
concentracdo de ativos a que seus Quotistas estejam sujeitos, por forca de lei ou de contrato,
desde que o potencial quotista notifique previamente o Gestor, por escrito, sobre tais limites
antes da data de subscricdo de suas Quotas. Adicionalmente, o Gestor observara as normas e a
legislacdo aplicaveis as entidades fechadas de previdéncia complementar, especificamente no
que se refere aos limites de diversificagcdo e concentracao de ativos previstos neste Regulamento.

8.8. O Fundo poderé realizar AFAC nas Companhias Investidas, desde que:

Q) 0 Fundo possua investimento em agdes da respectiva Companhia Investida na data
da realizacdo do AFAC;

(i) o valor do AFAC até a sua respectiva conversdo em aumento de capital da
respectiva Companhia Investida represente até 100% (cem por cento) do Capital
Subscrito do Fundo, observado, ainda, que referido limite ndo poderéa representar mais do
que 33% (trinta e trés por cento) do patriménio liquido do Fundo;

(ili)  seja vedada qualquer forma de arrependimento do AFAC por parte do Fundo; e

(iv) o AFAC seja convertido em aumento de capital da respectiva Companhia
Investida em, no maximo, 12 (doze) meses.

CO-INVESTIMENTO

8.9. Para fins do disposto no Artigo 13, 1l, do Cédigo ABVCAP/ANBIMA, o Gestor podera
oferecer (i) a qualquer Quotista e/ou suas Partes Ligadas, no Brasil ou no exterior; (ii) as proprias
Partes Ligadas do Gestor, incluindo outros fundos de investimento administrados e/ou geridos
pelo Gestor ou por suas Partes Ligadas, no Brasil ou no exterior; e/ou (iii) a quaisquer terceiros
interessados, no Brasil ou no exterior, a seu exclusivo critério, a oportunidade de realizar
investimentos juntamente com o Fundo em uma ou mais Companhias Alvo e/ou Companhias
Investidas, observado que a proposta de coinvestimento devera contemplar, de forma detalhada,
o0s termos e condi¢Oes do coinvestimento.

8.9.1. Eventuais coinvestimentos realizados por qualquer Quotista ndo serdo considerados como
integralizacdo de Quotas subscritas pelo referido Quotista no ambito deste Regulamento ou do
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respectivo Compromisso de Investimento e nédo afetardo, de nenhuma maneira, a obrigagéo de
integralizar Quotas subscritas pelo referido Quotista.

CLAUSULA NONA - DO PERIODO DE INVESTIMENTO PARA A FORMACAO DA
CARTEIRA DO FUNDO

9.1. O Fundo tera um periodo de investimentos em Valores Mobiliérios que se iniciara na data
da primeira integralizagdo de Quotas e se estendera por até 5 (cinco) anos (“Periodo de
Investimento™).

9.1.1. O Periodo de Investimento podera ser encerrado antecipadamente ou prorrogado por até 2
(dois) periodos adicionais de 1 (um) ano cada, a exclusivo critério do Gestor, mediante
notificacdo aos Quotistas, desde que referida alteracdo ndo modifique o Prazo de Duracao.

9.2. O Gestor podera, ap6s o término do Periodo de Investimento, exigir integralizacfes
remanescentes, até o limite do Capital Subscrito, a fim de realizar (i) o pagamento de Encargos;
e/ou (ii) novos investimentos nas Companhias Investidas, que serdo destinados ao pagamento ou
a constituicdo de reservas para pagamento:

(i) de compromissos assumidos pelo Fundo perante as Companhias Investidas antes
do término do Periodo de Investimento;

(i)  dos custos de estruturacdo, viabilizagdo e manutencdo das operacOes das
Companhias Investidas, inclusive tributos;

(iii)  decorrentes do exercicio de direitos de subscricdo ou de opcdo de compra,
conversdo ou permuta de Valores Mobiliarios de titularidade do Fundo; e/ou

(iv)  de aquisicdo de Valores Mobiliarios emitidos por Companhias Investidas, com a
finalidade de impedir a diluicdo dos investimentos ja realizados pelo Fundo ou a perda do
controle ou do valor dos ativos das Companhias Investidas, conforme o caso.

CLAUSULA DEZ - DA DISTRIBUICAO DE RESULTADOS
10.1. A distribuicdo de ganhos e rendimentos do Fundo aos Quotistas seré feita exclusivamente
mediante a amortizacdo parcial e/ou total de suas Quotas, observado o disposto no item 12.7
deste Regulamento.
10.2. Conforme seja determinado pelo Gestor, o Administrador promovera amortizacoes

parciais e/ou amortizacdo total das Quotas, a qualquer momento durante o Prazo de Duracdo, a
exclusivo critério do Gestor, na medida em que o valor de ganhos e rendimentos do Fundo, em
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funcéo de seus investimentos nos Valores Mobiliarios e Outros Ativos, sejam superiores ao valor
de todas as exigibilidades e provisfes do Fundo.

10.2.1. Quando da realizacdo de qualquer amortizacdo de Quotas, os recursos distribuidos aos
Quotistas serdo considerados devolucdo do Capital Integralizado pelos Quotistas até que a
referida amortizacdo, em conjunto com as demais amortizacGes ja realizadas, conforme o caso,
atinja o montante total equivalente ao Capital Integralizados pelos Quotistas, observado que o
pagamento das amortizacdes sera realizado de forma proporcional ao respectivo percentual do
Capital Integralizado por cada Quotista.

10.3. Quaisquer distribuicbes a titulo de amortizacdo de Quotas deverdo abranger todas as
Quotas integralizadas do Fundo, em beneficio dos respectivos Quotistas, ressalvada a hipdtese
prevista no item 12.6 abaixo.

10.4. Os dividendos, juros sobre capital proprio, bonificages e quaisquer outras remuneragoes
que venham a ser distribuidas em beneficio do Fundo, por conta de seus investimentos nos
Valores Mobiliéarios e Outros Ativos, serdo incorporados ao patriménio liquido do Fundo e serdo
considerados para fins de pagamento de parcelas de amortizacdo aos Quotistas e/ou das taxas
devidas ao Administrador e/ou ao Gestor, conforme aplicavel.

CLAUSULA ONZE - DO PATRIMONIO MAXIMO, DO PATRIMONIO INICIAL E
NOVAS EMISSOES DE QUOTAS DO FUNDO

11.1. O patrimdnio maximo do Fundo serd de até R$ 1.000.000.000 (um bilhdo de reais)
(“Patriménio Maximo™), e serd composto por até 1.000.000 (um milhdo) de Quotas.

11.2. O patrimoénio inicial do Fundo (“Patriménio Inicial”), apds a primeira emissao de Quotas
(a “Primeira Emissd0”), sera formado por, no minimo, 1.000 (mil) Quotas. O preco unitério de
emissdo das Quotas serd de R$ 1.000,00 (mil reais) (o valor de cada Quota, o “Preco de
Emissdo”), totalizando, o Patriménio Inicial, o valor subscrito de, no minimo, R$ 1.000.000,00
(um milhdo de reais). O prazo maximo para integralizacdo das Quotas constitutivas do
Patriménio Inicial sera de 5 (cinco) anos, a contar da respectiva data de registro da Primeira
Emissdo do Fundo na CVM.

11.2.1. As Quotas representativas do Patrimonio Inicial deverdo ser integralizadas nos termos
previstos no item 12.5 abaixo.

11.3. EmissBes de Novas Quotas, até o limite do Patrimdnio Maximo, poderdo ser realizadas
por recomendacao do Gestor e mediante aprovacdo da Assembleia Geral de Quotistas.

11.3.1. Os Quotistas terdo direito de preferéncia para subscricdo de Novas Quotas, e respectivas
sobras, na propor¢do de suas respectivas participacdes no patriménio do Fundo, na data da
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respectiva emissdo. O direito de preferéncia referido neste item 11.3.1 podera ser exercido
apenas na Assembleia Geral de Quotistas que deliberar sobre a respectiva emissao.

11.4. O preco unitario de emissdo de Novas Quotas serd estabelecido na Assembleia Geral de
Quuotistas que deliberar sobre a respectiva emissao, observado que o referido preco unitario ndo
podera ser inferior ao valor contabil da Quota na respectiva data de deliberacé&o.

CLAUSULA~DOZE — DAS CARA(ZTERI’STICAS, DIREITOS, EMISSAO,
SUBSCRICAO, INTEGRALIZACAO E AMORTIZACAO DAS QUOTAS

CARACTERISTICAS DAS QUOTAS
12.1. As Quotas correspondem a fragdes ideais de seu patrimonio.

12.2. Todas as Quotas terdo forma nominativa e escritural serdo mantidas em conta de depdsito
em nome de seus titulares, mantidas pela instituicdo custodiante.

12.2.1. Todas as Quotas fardo jus a pagamentos de amortizacdo em iguais condicdes, observado
0 disposto no item 12.6 abaixo.

12.2.2. O valor nominal unitéario da Quota sera informado/calculado com 7 (sete) casas decimais,
sem arredondamento, ou por outro critério definido pelo Administrador.

DIREITOS DE VOTO

12.3. Sera atribuido a cada Quota subscrita o direito a um voto na Assembleia Geral de
Quotistas, observado o disposto no item 12.6 abaixo.

12.3.1. Qualquer Quotista que seja representado pelo Administrador, Gestor ou Parte Ligada ao
Administrador ou Gestor tera seu direito de voto assegurado em toda e qualquer Assembleia
Geral de Quotistas, desde que o Administrador, Gestor ou Parte Ligada ao Administrador ou ao
Gestor esteja atuando na qualidade de gestor ou administrador de veiculo de investimento de
terceiros, constituido no Brasil ou no exterior, exceto no caso de deliberagéo prevista no subitem
(vi) do item 13.1 abaixo.

EMISSAO E SUBSCRICAO DE QUOTAS
12.4. As Quotas serdo objeto de colocagdo publica pelo Gestor. O Fundo e a emissdo de suas

Quotas serdo registrados perante a CVM, nos termos da regulamentacdo aplicavel, observada a
possibilidade de dispensa de registro autorizada pela CVM.
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12.4.1. A Primeira Emissdo foi deliberada pelo administrador do Fundo a época, sem
necessidade de aprovacdo da Assembleia Geral de Quotistas.

12.4.2. O Fundo podera emitir Novas Quotas mediante deliberacdo da Assembleia Geral de
Quotistas, observadas as restricdes contidas na Instrugdo CVM 400 ou Instrugdo CVM 476,
conforme o caso. A Assembleia Geral de Quotistas que deliberar sobre a emissdo das Novas
Quotas definird as respectivas condi¢es, inclusive preco de emissdo e de integralizacdo de tais

Quotas.

12.4.3. N&o obstante o disposto nos itens acima, o preco de subscricdo, pelos Quotistas, das
Quotas de cada emissdo do Fundo serd determinado com base na seguinte formula:

Investidor i:

ZCiT *Si +szit -5, - (L+ Pt)(Tit%z
ot

S; = v

valor unitério de subscricdo da Quota na data T
valor da Quota de subscricdo do Investidor i
capital comprometido e ndo integralizado do Investidor i, nadata T

capital integralizado pelo Investidor i na data t

total do capital comprometido pelos Quotistas antes da data T

fator de correcdo correspondente a 7% (sete por cento) ao ano, acrescido da
variacdo do IPCA, entre a integralizacdo no momento t e a data T. Para todos 0s

meses de atualizacdo serd utilizada a variacdo acumulada do Ultimo IPCA
disponivel, calculada pro rata temporis

instante do tempo em que se quer determinar o valor da Quota para fins de
subscricao (expresso em meses desde a data da primeira subscri¢do do Fundo)

instante do tempo anterior a T em que Quotas foram integralizadas (expresso em
meses desde a data da primeira subscri¢do do Fundo)

cada investidor que subscreveu quotas antes da data T.

12.4.4.No ato de subscricdo das Quotas, representativas do Patriménio Inicial e/ou de Novas
Quotas, o subscritor (i) assinara boletim individual de subscricdo, que serd autenticado pelo
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Administrador, (ii) se comprometera, de forma irrevogavel e irretratdvel, a integralizar
determinada quantidade de Quotas e/ou Novas Quotas por ele subscritas (“Capital Subscrito™),
nos termos de “Instrumento Particular de Subscri¢ao de Quotas e Compromisso de Subscricao e
Integralizacdo”, que sera assinado pelo investidor na data de subscrigdo de suas Quotas e/ou
Novas Quotas (“Compromisso de Investimento™) e (iii) recebera termo de adesdo a este
Regulamento e exemplar atualizado deste Regulamento, quando devera declarar que esta ciente,
(@) das disposicdes contidas no Compromisso de Investimento e neste Regulamento,
especialmente aquelas referentes a politica de investimento do Fundo e (b) dos riscos inerentes
ao investimento no Fundo, conforme descritos neste Regulamento.

INTEGRALIZACAO DAS QUOTAS

12.5. As Quotas serdo integralizadas em moeda corrente nacional ou por meio de Valores
Mobiliarios que atendam a politica de investimento do Fundo e demais requisitos previstos neste
Regulamento e em observancia a regulamentacdo aplicavel, conforme solicitacdo do Gestor
enviada aos Quotistas pelo Administrador, nos termos deste Regulamento e do Compromisso de
Investimento. A integralizacdo das Quotas podera ocorrer por meio do MDA — Mdadulo de
Distribuicdo de Ativos, operacionalizado pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcido (“B3”), ou por
outros sistemas operacionalizados por bolsa de valores ou mercado de balcdo, a critério do
Gestor.

12.5.1. Na medida em que o Gestor identifique necessidades de recursos para (i) a realizacédo de
investimentos nos termos deste Regulamento, (ii) a cobertura das chamadas ndo atendidas pelos
Quotistas Inadimplentes, e/ou (iii) para o pagamento de Encargos, os Quotistas serdo chamados a
aportar recursos no Fundo, mediante a integralizacdo das Quotas que tenham sido subscritas por
cada um dos Quotistas nos termos dos Compromissos de Investimento (o valor que venha a ser
efetivamente entregue, pelos Quotistas, ao Fundo, a titulo de integralizacdo de suas Quotas, é
doravante designado de “Capital Integralizado™).

12.5.2. Conforme determinado pelo Gestor, o Administrador devera encaminhar notificacdo por
escrito, a cada um dos Quotistas, solicitando a integralizagdo parcial ou total das Quotas
originalmente subscritas pelos Quotistas nos termos dos Compromissos de Investimento
(“Requerimento de Integralizacdo™).

12.5.3. O Requerimento de Integralizacdo especificara 0 montante e 0 prazo para integralizacéo
das Quotas, que em nenhuma hipotese serd inferior a 12 (doze) dias corridos, contados da data de
envio pelo Administrador.

12.5.4. As Quotas serdo integralizadas pelo respectivo preco de subscricdo, atualizado pelo
IPCA, observado o disposto em cada Compromisso de Investimento firmado com os Quotistas
(“Preco de Integralizacéo”).
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12.5.5. Na hipdtese de integralizacdo de Quotas em Valores Mobiliarios, a Assembleia Geral de
Quotistas devera aprovar laudo de avaliacdo do valor justo dos Valores Mobiliarios, nos termos
do inciso (xvi) do item 13.1 abaixo.

12.5.6. O Administrador entregard aos Quotistas recibo de integralizacdo correspondente a cada
integralizacdo que seja realizada pelos Quotistas nos termos desta Clausula Doze.

12.5.7. O procedimento disposto nos itens 12.5.2 a 12.5.6 acima serd repetido a cada nova
decisdo de investimento do Fundo em Companhias Alvo e/ou em Companhias Investidas, se for
0 caso, e/ou no caso de necessidade de recursos para 0 pagamento Encargos, limitado ao valor do
Capital Subscrito de cada Quuotista.

12.5.8. Os Quotistas, ao subscreverem Quotas na forma do item 12.4 acima, comprometer-se-ao
a cumprir com o disposto neste item 12.5 e com os respectivos Compromissos de Investimento,
responsabilizando-se por quaisquer perdas e danos que venham a causar ao Fundo na hipétese de
ndo cumprimento de suas obrigacGes nos termos deste item 125 e dos respectivos
Compromissos de Investimento, estando também sujeitos ao disposto no item 12.6 abaixo.

INADIMPLENCIA DOS QUOTISTAS

12.6. A ocorréncia de qualquer descumprimento, total ou parcial, da obrigagdo do Quotista de
aportar recursos no Fundo até a data especificada no Requerimento de Integralizacdo, ndo sanada
nos prazos previstos no item 12.6.1 abaixo, resultard na suspenséo dos seus direitos de voto nas
Assembleias Gerais de Quotistas, bem como em uma ou mais das seguintes consequéncias ao
Quotista inadimplente (“Quotista Inadimplente™), essas Ultimas a serem exercidas a exclusivo
critério do Gestor:

(i) suspensdo dos seus direitos de (a) alienacao ou transferéncia das suas Quotas; e/ou
(b) recebimento de todas e quaisquer amortizacGes e todos os valores que Ihe caberiam
por ocasido da liquida¢do do Fundo, incluindo, mas ndo se limitando, ao pagamento de
despesas decorrentes da contratacdo de empréstimo de que trata o item 8.4 deste
Regulamento, que passardo aos demais Quotistas adimplentes, na propor¢do de suas
Quotas integralizadas; e

(i) direito de alienacdo pelo Gestor das Quotas, integralizadas ou nédo integralizadas,
detidas pelo Quotista Inadimplente a qualquer terceiro, podendo ser Quotista ou ndo, a
fim de obter recursos para pagamento dos valores devidos ao Fundo.

12.6.1. As consequéncias referidas no item 12.6 acima somente poderdo ser exercidas pelo

Gestor caso o respectivo descumprimento nédo seja sanado pelo Quotista Inadimplente no prazo
de até 05 (cinco) dias, na hipdtese do inciso (i), ou de até 30 (trinta) dias, na hipotese do inciso
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(if), a contar da data final para aporte dos recursos especificada no Requerimento de
Integralizacao.

12.6.2. Qualquer debito em atraso do Quotista Inadimplente perante o Fundo sera atualizado, a
partir da data especificada para pagamento no Requerimento de Integralizacdo até a data de
quitacdo do débito, pela variacdo percentual acumulada do IPCA, além de multa néo
compensatéria equivalente a 20% (vinte por cento) do valor do débito corrigido e juros
moratorios equivalentes a 1% (um por cento) ao més sobre o valor do débito corrigido,
observado que o Gestor poderd ndo aplicar as penalidades previstas neste item 12.6.2 caso
obtenha a manifestacdo favoravel da maioria dos Quotistas, sendo dispensada a realizacdo de
assembleia geral.

12.6.3. Caso o Quotista Inadimplente venha a cumprir com suas obrigacGes ap6s a suspensdo de
seus direitos, conforme indicado nos itens 12.6.(i) e 12.6.(ii) acima, tal Quotista Inadimplente
passara a ser novamente elegivel ao recebimento de ganhos e rendimentos do Fundo, a titulo de
amortizacdo de suas Quotas.

12.6.4. Conforme determinado pelo Gestor, se 0 Administrador realizar amortizacdo de Quotas
aos Quotistas enquanto o Quotista Inadimplente for titular de Quotas, os valores referentes a
amortizacdo devida ao Quotista Inadimplente serdo utilizados pelo Administrador para o
pagamento dos débitos do Quotista Inadimplente perante o Fundo, sendo efetuado o desconto
proporcional no valor das Quotas do Quotista Inadimplente, no mesmo valor da respectiva
amortizacdo. Eventuais saldos existentes, ap6s a deducdo de que trata este item, serdo entregues
ao Quotista Inadimplente, a titulo de amortizacdo de suas Quotas.

PROCEDIMENTOS REFERENTES A AMORTIZACAO DE QUOTAS

12.7. As Quotas serdo amortizadas observando-se o disposto na Clausula Dez acima e o
disposto neste item 12.7, sendo que o pagamento das amortizacGes serd realizado de forma
proporcional ao percentual integralizado por cada Quotista.

12.7.1. Quando a data estipulada para qualquer pagamento de amortizagdo aos Quotistas cair em
dia que ndo seja Dia Util, na praga em que é sediado o Administrador, tal pagamento sera
efetuado no primeiro Dia Util seguinte, pelo valor da Quota em vigor no dia do pagamento.

12.7.2. Os pagamentos de amortizacdo das Quotas serdo realizados em moeda corrente nacional,
por qualquer mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo Banco Central do Brasil,
observado, ainda, o disposto no item 12.7.3 abaixo.

12.7.3. Ao final do Prazo de Duragdo e/ou quando da liquidacdo antecipada do Fundo, nos
termos deste Regulamento, todas as Quotas deverdo ter seu valor amortizado integralmente em
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moeda corrente nacional ap6s o pagamento de todas as exigibilidades e provisdes do Fundo. Nao
havendo recursos para tanto, sera adotado o seguinte procedimento:

(i) o Administrador convocara uma Assembleia Geral de Quotistas, a qual devera
deliberar sobre os procedimentos de dacdo em pagamento dos Valores Mobiliérios e
Outros Ativos do Fundo para fins de pagamento de amortizacdo das Quotas;

(i) na hipdtese da Assembleia Geral de Quotistas referida acima ndo chegar a acordo
comum referente aos procedimentos de dagdo em pagamento referida no inciso (i) acima,
tais Valores Mobiliarios e Outros Ativos serdo dados em pagamento aos Quotistas,
mediante a constituicdo de um condominio, cuja fracdo ideal de cada Quotista seréa
calculada de acordo com o percentual integralizado por cada Quotista em relacdo ao valor
total integralizado a época da liquidacdo, sendo que, ap6s a constituicdo do referido
condominio, o Administrador e o Gestor estardo desobrigados em relacdo as
responsabilidades estabelecidas neste Regulamento, ficando o Administrador autorizado
a liquidar o Fundo perante as autoridades competentes;

(ili)  na hipdtese descrita no inciso anterior, o Administrador deverd notificar os
Quotistas, (a) para que 0os mesmos elejam um administrador para o referido condominio
de Valores Mobilidrios e Outros Ativos, na forma do Artigo 1.323 do Cddigo Civil
Brasileiro, (b) informando a propor¢do de Valores Mobilidrios e Outros Ativos a que
cada Quotista fard jus, sem que isso represente qualquer responsabilidade do
Administrador perante os Quotistas ap6s a constitui¢do do referido condominio; e

(iv) caso os Quotistas ndo procedam a eleicdo do administrador do condominio
referido acima, essa funcdo sera exercida pelo(s) Quotista(s) que detenha(m) a maioria
das Quotas integralizadas.
RESGATE DAS QUOTAS
12.8. As Quotas ndo sdo resgataveis antes da liquidacdo do Fundo.
NEGOCIACAO DAS QUOTAS
12.9. As Quotas poderdo ser admitidas a negociacdo no mercado secundario, por meio do
Modulo Fundos 21, administrado e operacionalizado pela B3, sendo a custddia das quotas
realizadas pela B3, em bolsa de valores ou mercado de balc&o organizado, sem prejuizo de serem
negociadas por meio de transagdes privadas, sempre mediante a observancia do disposto nos
itens 12.9.1 a0 12.9.3 abaixo.

12.9.1. Todo Quotista que ingressar no Fundo por meio de operacdo de compra e venda de
Quotas no mercado secundario deverd aderir aos termos e condigdes deste Regulamento,
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mediante a assinatura de termo de adeséo preparado pelo Administrador, nos termos do disposto
no item 12.4.4 acima.

12.9.2. Nao obstante o direito de preferéncia previsto no item 12.10 abaixo, caso um Quotista
alienante venha a alienar suas Quotas a terceiros e/ou a outros Quotistas antes do pagamento
integral do Preco de Integralizacdo das Quotas objeto da operacdo de alienacdo, nos termos do
respectivo Compromisso de Investimento, tal operagdo de alienacdo somente serd vélida na
hipétese do novo titular das Quotas assumir integralmente as obrigacbes previstas no
Compromisso de Investimento em nome do Quotista alienante, nos termos do disposto no item
12.4.1 acima.

12.9.3. O Administrador devera exigir a comprovacao da qualificacdo disposta no item 2.1 deste
Regulamento para proceder a transferéncia de titularidade de Quotas negociadas no mercado
secundario.

12.10. Na hipotese de qualquer Quotista desejar transferir, por qualquer titulo suas quotas
(“Quotas Ofertadas™), devera oferecé-las primeiramente aos demais Quotistas, 0s quais terdo
direito de preferéncia para adquiri-las, na proporcdo de sua participacdo no Fundo na data da
respectiva oferta. O Quotista que desejar alienar suas quotas devera manifestar sua intencdo por
comunicacdo escrita ao Administrador e ao Gestor, sendo que o Administrador informara
imediatamente os demais Quotistas, especificando em tal comunicacdo o preco, condicGes de
pagamento e demais condicGes aplicaveis a oferta.

12.11. Ocorrendo a hipotese prevista no item 12.10, os Quotistas com direito de preferéncia
terdo o prazo de 30 (trinta) dias corridos, a contar da data do recebimento da comunicacdo do
Administrador, para se manifestar quanto a sua intencdo de adquirir as Quotas Ofertadas e, em
caso afirmativo, deverdo notificar o Administrador e o Gestor, sendo que o Administrador
enviara a notificacdo ao Quotista alienante.

12.12. Na hipdtese de haver sobras de Quotas Ofertadas, o Administrador devera informar os
Quotistas que exerceram seu direito de preferéncia, para que estes no prazo de 15 (quinze) dias
corridos informem sua intencdo de adquirir tais sobras, dirigindo comunicacéo a este respeito ao
Administrador e ao Gestor, sendo que o Administrador a encaminhara ao Quotista alienante.

12.13. Apos o decurso dos prazos previstos nos itens 12.11 e 12.12 acima e ndo havendo o
exercicio do direito de preferéncia por parte dos Quotistas sobre o total das Quotas Ofertadas, o
Quotista alienante podera alienar a terceiros as Quotas Ofertadas, no prazo subsequente de 30
(trinta) dias corridos, exceto se a proposta informada originalmente aos Quotistas sofrer qualquer
alteracdo de forma a beneficiar o terceiro comprador, e desde que o comprador seja considerado
investidor profissional.
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12.14. Se ao final do prazo previsto no item anterior as Quotas Ofertadas ndo tiverem sido
adquiridas por terceiros ou a proposta sofrer qualquer alteracdo, nos termos do item anterior, 0
procedimento previsto neste artigo devera ser renovado.

12.15. O direito de preferéncia, nos termos do item 12.10 acima, ndo se aplica a transferéncia
das Quotas Ofertadas para qualquer Parte Ligada (conforme definido abaixo) ao Quotista
alienante.

CLAUSULA TREZE - DA ASSEMBLEIA GERAL DE QUOTISTAS

13.1. Competirad exclusivamente a Assembleia Geral de Quotistas deliberar sobre as matérias
indicadas abaixo, além de outras que venham a ser atribuidas por for¢a deste Regulamento:

(1) deliberar sobre as demonstragfes contabeis do Fundo apresentadas pelo
Administrador, acompanhadas do relatério dos Auditores Independentes, em até 180
(cento e oitenta) dias apds o término do exercicio social a que se referirem;

(i) deliberar sobre a alteragéo deste Regulamento;

(ili)  deliberar sobre a destituicdo ou substituicdo do Administrador ou do Gestor e
escolha de seu substituto;

(iv)  deliberar sobre a fusdo, incorporacéo, cisdo, transformacéo ou eventual liquidacdo
antecipada do Fundo;

(v)  deliberar sobre a emiss&o e distribui¢cdo de Novas Quotas;

(vi)  deliberar sobre o aumento da Taxa de Administragdo, criacdo de taxa de
performance e/ou de outras taxas a serem devidas ao Administrador ou ao Gestor;

(vii) deliberar sobre a alteracdo do Prazo de Duracao;

(viii) deliberar sobre alteragdes nos quoruns de instalacdo e deliberacdo da Assembleia
Geral de Quotistas;

(ix)  deliberar sobre a instalacdo, composi¢édo, organizacdo e funcionamento de novos
comités e conselhos do Fundo;

(x)  deliberar, quando for o caso, sobre requerimento de informacgdes ao Gestor, na
forma prevista nos incisos (i) e (ii) do item 5.3 deste Regulamento;
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(xi)  deliberar sobre a realizacdo de operacfes pelo Fundo de que trata a Clausula
Quatorze deste Regulamento e a celebracdo de contratos entre o Fundo e Partes Ligadas
ao Administrador ou ao Gestor, quando ndo aprovadas expressamente na forma deste
Regulamento, bem como quaisquer outros atos que configurem potencial conflito de
interesses, nos termos da referida Clausula;

(xii)  deliberar sobre a aprovacdo de despesas do Fundo ndo previstas na Clausula
Quinze deste Regulamento ou 0 seu respectivo aumento acima dos limites ali previstos;

(xiii) deliberar sobre procedimentos de entrega de Valores Mobiliarios e Outros Ativos
como pagamento de amortizagdo e/ou resgate de Quotas, observado o disposto no item
12.7 acima;

(xiv) deliberar sobre a prestacdo de fianca, aval, aceite, ou qualquer outra forma de
coobrigacéo e de garantia real, em nome do Fundo a terceiros, nos termos do item 6.2
acima;

(xv) deliberar sobre a alteracdo da classificacio ANBIMA do Fundo conforme previsto
no item 1.3; e

(xvi) deliberar sobre a aprovacdo do laudo de avaliacdo do valor justo de Valores
Mobiliarios utilizados na integralizacdo de Quotas, observado o disposto no item 12.5.5
acima.

13.1.1. Independentemente do disposto no inciso (ii) do item 13.1 acima, este Regulamento
podera ser alterado independentemente de Assembleia Geral de Quotistas ou de consulta aos
Quotistas sempre que tal alteracdo (i) decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a
expressa exigéncia da CVM, em consequéncia de normas legais ou regulamentares, devendo ser
providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a necessaria comunicacdo aos Quotistas; (ii) for
necessaria em virtude de atualizacdo dos dados cadastrais do Administrador, Gestor ou dos
prestadores de servicos do Fundo, tais como alteracdo na razéo social, enderego, pagina na rede
mundial de computadores e telefone; ou (iii) envolver reducdo na Taxa de Administracéo.

13.1.2. As alteracdes referidas nos incisos (i) e (ii) do item 13.1.1 acima devem ser comunicadas
aos Quotistas, no prazo de até 30 (trinta) dias contado da data em que tiverem sido
implementadas. A alteracdo referida no inciso (iii) do item 13.1.1 acima deve ser imediatamente
comunicada aos Quotistas.

13.1.3. A Assembleia Geral de Quotistas se instala com a presenca de, no minimo, a maioria
simples de Quotistas.
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13.1.4. Salvo motivo de forca maior, a Assembleia Geral de Quotistas realizar-se-a na sede do
Administrador.

CONVOCACAO

13.2. A convocacdo da Assembleia Geral de Quotistas sera realizada mediante envio de
correspondéncia, escrita ou eletronica, a cada um dos Quotistas, com antecedéncia minima de 15
(quinze) dias, devendo tal correspondéncia conter descricdo dos assuntos a serem discutidos e
votados.

13.2.1. Independentemente da convocagdo prevista no item 13.2 acima, sera considerada regular
a Assembleia Geral de Quotistas a que comparecerem todos 0s Quotistas.

13.2.2. O Administrador deve disponibilizar aos Quotistas todas as informac6es e documentos
necessarios ao exercicio do direito de voto, na data de convocagdo da Assembleia Geral de
Quotistas

13.3. A Assembleia Geral de Quotistas podera ser convocada pelo Administrador, pelo Gestor,
ou por Quotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Quotas subscritas
pelo Fundo, sendo certo que, neste caso, a convocacao devera ser (i) dirigida ao Administrador,
que deve, no prazo maximo de 30 (trinta) dias contado do recebimento, realizar a convocacéo da
Assembleia Geral de Quotistas as expensas dos requerentes, salvo se a Assembleia Geral de
Quotistas assim convocada deliberar em contréario; e (ii) conter eventuais documentos
necessarios ao exercicio do direito de voto dos demais Quotistas.

13.4. Terdo qualidade para comparecer a Assembleia Geral os Quotistas, seus representantes
legais ou seus procuradores legalmente constituidos ha menos de 1 (um) ano.

DIREITO DE VOTO

13.5. Somente poderdo votar na Assembleia Geral os Quotistas inscritos no registro de
Quotistas na data da convocacdo da Assembleia Geral de Quotistas e que se encontrem quites
com o cumprimento de suas obrigacdes em face do Fundo.

13.5.1. Os Quotistas também poderéo votar por meio de comunicacao escrita ou eletrdnica, desde
que recebida pelo Administrador antes da respectiva Assembleia Geral de Quotistas, caso em que
serdo considerados como presentes a Assembleia Geral de Quotistas para fins de atendimento ao
quérum minimo de instalacéo.

13.6. A critério do Gestor, as deliberacBes da Assembleia Geral de Quotistas poderdo ser
tomadas e aprovadas sem necessidade de reunido, mediante processo de consulta formalizada em
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carta, correio eletronico ou telegrama, dirigido pelo Administrador a cada Quotista conforme
instrucdes do Gestor.

13.6.1. Caso as deliberacGes sejam tomadas por meio de processo de consulta, 0os Quotistas terdo
prazo para envio de resposta escrita ou eletrénica de, no maximo, 30 (trinta) dias corridos
contados da data de envio da carta referida no item 13.6 pelo Administrador.

13.6.2. A auséncia de resposta a consulta formal, ou o recebimento pelo Administrador da
respectiva resposta depois de recorrido o prazo estipulado no item 13.2 acima, serdo
considerados como anuéncia tacita por parte dos Quotistas a aprovacdo das matérias constantes
do objeto da consulta.

13.7. As deliberacdes das Assembleias Gerais de Quotistas, como regra geral, serdo aprovadas
por Quotistas que representem a maioria dos presentes, ressalvado o disposto nos itens abaixo.

13.7.1. As deliberacGes das Assembleias Gerais de Quotistas de que tratam os incisos (xi), (xii) e
(xvi) do item 13.1. acima serdo aprovadas por Quotistas que representem, no minimo, metade
das Quotas subscritas do Fundo.

13.7.2. As deliberacbes das Assembleias Gerais de Quotistas de que tratam os incisos (ii), (iv),
(vi), (vii), (viii) e (xiv) do item 13.1. acima serdo aprovadas por Quotistas que representem, no
minimo, 2/3 (dois tercos) das Quotas subscritas do Fundo.

13.7.3. As deliberacGes das Assembleias Gerais de Quotistas de que trata os incisos (ix) e (xv) do
item 13.1. acima deverdo ser aprovadas por Quotistas que representem, no minimo, 95%
(noventa e cinco por cento) das Quotas subscritas do Fundo.

13.7.4. A destituicdo do Gestor, por vontade exclusiva dos Quotistas, e a escolha do seu
substituto deverdo ser aprovadas por Quotistas representando, no minimo, 95% (noventa e cinco
por cento) das Quotas subscritas do Fundo. Na deliberacdo referente a destituicdo prevista neste
item 13.7.4, as Quotas de titularidade do Administrador, do Gestor ou de suas Partes Ligadas ndo
terdo direito a voto, exceto se 0 Administrador, o Gestor ou a Parte Ligada ao Administrador
estiver votando na qualidade de administrador ou gestor de fundo de investimento que seja
Quotista e desde que tal voto esteja em consonadncia com a determinagdo da maioria dos
Quuotistas do respectivo fundo de investimento, reunidos em assembleia geral.

13.8. Nao podem votar nas Assembleias Gerais de Quotistas e nem fazer parte do cOmputo para
fins de apuracdo do quérum de aprovacao: (i) o Administrador ou o0 Gestor se vier a ser Quotista;
(i) os socios, diretores e funcionarios do Administrador ou Gestor, bem como os respectivos
conjuges; (iii) empresas consideradas Partes Ligadas ao Administrador, Gestor, seus sécios,
diretores e funcionarios, bem como seus respectivos conjuges; (iv) os prestadores de servicos do
Fundo, seus socios, diretores e funcionarios; (v) o Quotista de cujo interesse seja conflitante com
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o0 do Fundo; e (vi) o Quotista, na hipotese de deliberagdo relativa a laudos de avaliagdo de bens
de sua propriedade que concorram para a formacao do patrimoénio do Fundo.

13.8.1. Nao se aplica a vedacgdo prevista no item 13.8 acima quando: os Unicos Quotistas forem
as pessoas acima mencionadas; ou (ii) quando houver aquiescéncia expressa da maioria dos
demais Quotistas, manifestada na propria Assembleia Geral de Quotistas, ou em instrumento de
procuracdo que se refira especificamente & Assembleia Geral de Quotistas em que se dard a
permissao de voto.

13.8.2. O Quotista deve informar ao Administrador, ao Gestor e aos demais Quotistas as
circunstancias que possam impedi-lo de exercer seu voto, nos termos do disposto no item 13.8,
incisos (V) e (vi), sem prejuizo do dever de diligéncia do Administrador em buscar identificar os
Quotistas que estejam nessa situacao.

CLAUSULA QUATORZE - DAS SITUACOES DE CONFLITO DE INTERESSE

14.1 Para os fins deste Regulamento, séo consideradas partes ligadas ao Administrador, ao
Gestor ou a qualquer Quotista (as “Partes Ligadas”):

(i) qualquer pessoa natural ou juridica que participe com 10% (dez por cento) ou
mais do capital social do Administrador, do Gestor ou de qualquer Quotista, conforme o
caso, direta ou indiretamente; ou

(i) qualquer pessoa juridica (exceto fundos de investimento) em que o Administrador,
0 Gestor, um Quotista ou qualquer das pessoas elencadas no subitem (i) acima participem
com 10% (dez por cento) ou mais do capital social, direta ou indiretamente; ou

(iii)  qualquer fundo de investimento em que qualquer Quotista ou qualquer das
pessoas elencadas nos subitens (i) acima e/ou (iv) abaixo participem com 25% (vinte e
cinco por cento) ou mais do patriménio, direta ou indiretamente; ou

(iv)  qualquer pessoa natural que seja parente até o segundo grau em linha reta, ou até o
quarto grau em linha colateral ou transversal, nos termos da legislacéo civil; ou

(v)  qualquer pessoa natural que seja socio, administrador ou funcionario do
Administrador ou do Gestor.

14.2. Seré permitido as Partes Ligadas investir no Fundo, bem como atuar como prestadores de
servigos do Fundo e/ou das Companhias Investidas.

14.2.1. Caso qualquer Parte Ligada venha a celebrar contrato de prestacdo de servigos com o
Fundo ou qualquer das Companhias Investidas, referido contrato devera ser celebrado em bases

30



DocusSign Envelope ID: 74AB3C57-8085-4C0A-9663-E1EE71BF4DC3

comutativas e usuais de mercado, observados os principios de boa-fé e o disposto neste
Regulamento.

14.2.2. Poderdo ser celebrados contratos de prestacdo de servicos entre o Gestor (ou qualquer
Parte Ligada ao Gestor ) e as Companhias Investidas, sem a necessidade de aprovagdo em
Assembleia Geral de Quotistas, desde que seus valores ndo ultrapassem, individualmente ou
numa série de operacfes num mesmo exercicio social do Fundo, 5,0% (cinco por cento) do
montante investido pelo Fundo na respectiva Companhia Investida.

14.3. Salvo aprovacdo da maioria dos Quotistas e exceto se de outra forma disposto neste
Regulamento, é vedada a aplicacdo de recursos do Fundo em Valores Mobilidrios de
Companhias Alvo nas quais participem:

(i) o Administrador, o Gestor e qualquer Parte Ligada ao Administrador ou Gestor,
individualmente ou em conjunto, com participagdo superior a 10% (dez por cento) do
capital social votante ou total, seus socios e respectivos conjuges, individualmente ou em
conjunto;

(i)  os Quotistas titulares de quotas representativas de, no minimo, 5% (cinco por
cento) do patriménio liquido do Fundo, seus sOcios e respectivos conjuges,
individualmente ou em conjunto, com porcentagem superior a 10% (dez por cento) do
capital social votante ou total,

(iii)  quaisquer das pessoas mencionadas nos incisos anteriores que:

(@)  estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na estruturacdo financeira da
operacdo de emissdo de Valores Mobiliarios a serem subscritos pelo Fundo,
inclusive na condicdo de agente de colocacdo, coordenacdo ou garantidor da
emisséo; ou

(b)  facam parte de conselhos de administracdo, consultivo ou fiscal da
companhia emissora dos Valores Mobiliarios a serem subscritos pelo Fundo,
antes do primeiro investimento por parte do Fundo.

14.3.1. Salvo aprovacdo da maioria dos Quotistas, € igualmente vedada a realizagdo de
operacgdes, pelo Fundo, em que este figure como contraparte das pessoas mencionadas nos
subitens (i) e (ii) do item 14.3 acima, exceto se de outra forma disposto neste Regulamento.

14.4. O Administrador e o Gestor deverdo manter atualizadas e disponiveis aos Quotistas as

informacdes sobre situagcbes em que o Administrador e/ou o Gestor possuam conflito de
interesses.
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CLAUSULA QUINZE - DOS ENCARGOS DO FUNDO

15.1. Constituirdo encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo, as seguintes despesas
(“Encargos”):

(i) emolumentos e comissdes pagos por operagdes do Fundo;

(i)  taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas
que recaiam ou venham a recair sobre o0s bens, direitos e obriga¢des do Fundo;

(iii)  despesas com impressdo, expedicdo e publicacdo de anuncios de inicio e de
encerramento de oferta, relatorios, formularios e periddicos, previstas neste Regulamento
e na regulamentacéo;

(iv)  registro de documentos em cartorios, impressao, expedicdo e publicacdo de
relatorios, formularios e informacGes periodicas e eventuais, previstas na regulamentacao
pertinente, inclusive publicagdes e correspondéncia do interesse do Fundo e dos
Quotistas;

(v)  despesas com correspondéncia do interesse do Fundo, inclusive comunicacdes aos
Quotistas;

(vi)  honorarios e despesas dos auditores encarregados da auditoria anual das
demonstracdes contabeis do Fundo;

(vii) honorarios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em razdo de
defesa dos interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacao,
imputada ao Fundo, se for o caso;

(viii) parcela de prejuizos eventuais ndo coberta por apdlices de seguro e ndo
decorrentes de culpa ou dolo do Administrador ou do Gestor, no exercicio de suas
funcdes;

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

(x)  quaisquer despesas inerentes a constituicdo do Fundo ou a fusédo, incorporagéo,
ciséo, transformacado ou liquidagdo do Fundo, sem limitagdo de valor;

(xi)  quaisquer despesas relativas a realizacdo de Assembleia Geral de Quotistas,

limitado a até 5% (cinco por cento) do valor do Capital Subscrito do Fundo, por ano de
atividade;
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(xii) taxas de registro, de negociacdo, de tesouraria, de contabilizacdo, de
controladoria, de custddia e de liquidagdo dos Valores Mobiliarios e Outros Ativos
integrantes da Carteira;

(xiii) despesas com a contratacdo de terceiros para prestar servigos legais, fiscais,
contébeis e de consultoria especializada, desde que limitadas ao montante correspondente
a 3% (trés por cento) do Capital Subscrito por ano de atividade;

(xiv) despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto
decorrente dos Valores Mobiliarios e Outros Ativos;

(xv) despesas com fechamento de cambio, vinculadas as operagdes do Fundo ou com
certificados ou recibos de valores mobiliarios;

(xvi) contribuicdo anual devida as entidades autorreguladoras, bem como as despesas
com as entidades administradoras dos mercados organizados onde as Quotas estiverem
admitidas a negociacao, se for o caso;

(xvii) gastos da distribuicdo primaria de Quotas e de Novas Quotas, bem como com seu
registro para negociacdo em mercado organizado de valores mobiliarios, incluindo, mas
ndo se limitando a taxa de registro de oferta publica na CVM e as despesas com taxas
cobradas pelos distribuidores das Quotas;

(xvii) honorarios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado;

(xviii) despesas relativas a eventuais operagBes de empréstimo ou no mercado de
derivativos, nas modalidades autorizadas pela CVM, se for o caso;

(xix) quaisquer despesas na elaboracdo e entrega dos documentos referidos nos incisos
(vi) e (vii) do item 5.1 acima;

(xx) despesas gerais de prospec¢do, identificacdo e avaliagdo de investimentos, e
prospeccgdo, identificacdo e avaliacdo de oportunidades de desinvestimento, inclusive
pagamentos de comissdes de intermediarios; e

(xxi) despesas relacionadas ao Conselho Administrativo de Defesa Econdmica —
CADE.

15.2. Quaisquer despesas ndo previstas como Encargos correrdo por conta do Gestor, salvo se
de outra forma disposto na regulamentacédo aplicavel ao Fundo, ou em caso de decisdo contraria
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da Assembleia Geral de Quotistas, observado o quérum de deliberacdo de que trata a Clausula
Treze deste Regulamento.

CLAUSULA DEZESSEIS - DAS DEMONSTBAQOES CONTABEIS E DA AVALIACAO
DO PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO

DAS DEMONSTRAGOES CONTABEIS

16.1. O Fundo tera escrituracdo contabil prépria, devendo as aplicagdes, as contas e as
demonstracdes contabeis do Fundo serem segregadas dagquelas do Administrador.

16.2. O Fundo esta sujeito as normas de escrituracdo, elaboracdo, remessa e publicidade de
demonstracOes contdbeis determinadas pela CVM.

16.3. O exercicio social do Fundo tera duragdo de 1 (um) ano, com inicio em 1° de janeiro e
encerrara em 31 de dezembro de cada ano..

16.4. As demonstracbes contabeis do Fundo, elaboradas ao final de cada exercicio social,
deverdo ser auditadas por auditor independente registrado na CVM.

16.5. Para fins do disposto na Instrucdo CVM 579, o Fundo se enquadra no conceito de
entidade de investimento.

DA AVALIACAO DO PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO
16.5. Entende-se por patriménio liquido do Fundo a soma algébrica do disponivel com o valor
da Carteira, mais os valores a receber, menos as exigibilidades, inclusive as obrigacdes relativas
a eventuais empréstimos que venham a ser celebrados pelo Fundo, nos termos deste
Regulamento.
16.6. No célculo do valor da Carteira, os Valores Mobiliarios e os Outros Ativos devem ser
avaliados de acordo com os critérios contabeis correntes aplicaveis ao Fundo, de acordo com seu
valor justo, nos termos da Instrugdo CVM 579.
CLAUSULA DEZESSETE - DA DIVULGACAO DE INFORMACOES

17.1. O Administrador devera remeter aos Quotistas e a CVM:

(1) trimestralmente, no prazo de 15 (quinze) dias apds o encerramento do trimestre

civil a que se referirem, as seguintes informacodes referidas no modelo do Anexo 46-1 da
Instrugcdo CVM 578;
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(i)  semestralmente, no prazo de 150 (cento e cinquenta) dias apds o término dos
periodos encerrados em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano a composi¢do da
Carteira, discriminando quantidade e espécie dos Valores Mobilidrios e Outros Ativos
que a integram;

(ili)  anualmente, no prazo de 150 (cento e cinquenta) dias ap6s o encerramento do
exercicio social, as seguintes informacdes:

(@  as demonstracBes contdbeis do exercicio acompanhadas de parecer do
auditor independente; e

(b) o relatério do Administrador sobre as operagdes e resultados do Fundo,
nos termos da regulamentacao.

17.2. As informacdes prestadas pelo Administrador ou qualquer material de divulgacdo do
Fundo ndo poderdo estar em desacordo com este Regulamento ou com relatérios e documentos
protocolados na CVM.

17.3. Sem prejuizo das obrigacdes referidas acima, o Administrador devera divulgar ampla e
imediatamente a todos os Quotistas na forma prevista neste Regulamento e a CVM por meio do
Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina desta autarquia, e para a entidade
administradora de mercado organizado em que as Quotas estejam admitidas a negociacéo, se 0
caso, qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado ao funcionamento do Fundo ou aos
ativos integrantes de sua Carteira.

17.4. A divulgacdo de informacdes de que trata esta Clausula serd feita mediante envio de
correspondéncia ou correio eletronico enderecado a cada um dos Quotistas, devendo todos 0s
documentos e informacgdes correspondentes ser remetidos a CVM na mesma data de sua
divulgacéo.

17.5. Além das demais informacfes e documentos descritos na regulamentagdo em vigor, o
Administrador deve disponibilizar aos Quotistas e 8 CVM o0s seguintes documentos, relativos a
informagdes eventuais sobre o Fundo:

(1 edital de convocacdo e outros documentos relativos a Assembleias Gerais de
Quotistas, no mesmo dia de sua convocacao;

(i) no mesmo dia de sua realizagdo, o sumério das decisdes tomadas na Assembleia
Geral de Quotistas ordinaria ou extraordinaria, caso as Quotas estejam admitidas a
negociacdo em mercados organizados;

(iii)  até 8 (oito) dias apbs sua ocorréncia, a ata da Assembleia Geral de Quotistas; e
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(iv)  prospecto, material publicitario e anincios de inicio e de encerramento de oferta
publica de distribuicdo de Quotas, nos prazos estabelecidos em regulamentacéo
especifica.

CLAUSULA DEZOITO - DA LIQUIDACAO DO FUNDO E DE SEUS
INVESTIMENTOS

18.1. A liquidagdo dos ativos do Fundo sera feita de uma das formas a seguir, a exclusivo
critério do Gestor, sempre se levando em consideracdo a op¢ao que possa gerar, na avaliacdo do
Gestor, maior resultado para os Quotistas:

(1) venda dos Valores Mobilirios e Outros Ativos em bolsa de valores ou mercado
de balcdo organizado, para aqueles Valores Mobilidrios e Outros Ativos admitidos a
negociagao em tais mercados;

(i)  venda, por meio de transacOes privadas, dos Valores Mobiliarios e Outros Ativos
integrantes da Carteira; ou

(ili)  na impossibilidade dos eventos descritos acima, entrega dos Valores Mobiliarios
e/ou Outros Ativos aos Quotistas, mediante observancia do disposto no item 12.7.3
acima.

18.1.1. Em qualquer caso, a liquidacdo de ativos sera realizada com observancia das normas
operacionais estabelecidas pela CVM aplicéaveis ao Fundo.

18.2. Ap0s a divisdo do patriménio do Fundo entre os Quotistas, o Administrador promovera o
encerramento do Fundo, informando tal fato a CVM, no prazo estabelecido na regulamentacéo e
Ihe encaminhando a documentagdo exigida, assim como praticard todos 0s atos necessarios ao
seu encerramento das atividades do Fundo perante quaisquer autoridades.

18.3. O Fundo podera ser liquidado antes de seu Prazo de Duracdo na ocorréncia das seguintes
situacoes:

(1) caso todos os Valores Mobiliarios tenham sido alienados antes do prazo de
encerramento do Fundo;

(i)  mediante deliberacdo da Assembleia Geral de Quotistas, observado o quérum de
deliberacdo de que trata a Clausula Treze; e/ou

(ili)  nos casos previstos na Clausula Terceira acima.
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18.4. O célculo do valor dos Valores Mobilirios e Outros Ativos para fins de liquidacdo do
Fundo devera ser realizado observando-se os critérios estabelecidos na Clausula Dezesseis.

CLAUSULA DEZENOVE - DAS DISPOSICOES GERAIS

19.1. Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrénico como uma
forma de correspondéncia valida nas comunicagdes entre o Administrador, o Gestor e 0s
Quotistas.

19.2. Os Quotistas deverdo manter sob absoluto sigilo e confidencialidade (i) as informac6es
constantes de estudos e analises de investimento, elaborados pelo ou para o Administrador ou
Gestor, que fundamentem as decisdes de investimento do Fundo, incluindo os registros
apropriados com as justificativas das recomendacdes e respectivas decisbes; (ii) as suas
atualizacdes periodicas, que venham a ser a eles disponibilizadas; e (iii) os documentos relativos
as operacbes do Fundo, ndo podendo revelar, utilizar ou divulgar, direta ou indiretamente, no
todo ou em parte, isolada ou conjuntamente com terceiros, qualquer destas informacdes, salvo
com o0 consentimento prévio e por escrito do Gestor ou se obrigado por ordem expressa de
autoridades legais, sendo que nesta Ultima hipdtese, o Gestor devera ser informado por escrito de
tal ordem, previamente ao fornecimento de qualquer informagao.

19.3. Paratodos os meses de correcdo dos valores previstos neste Regulamento, serd utilizada a
variacdo acumulada do ultimo IPCA disponivel, calculada pro rata temporis. Nao sera devida
qualquer compensacao financeira ap6s a divulgacdo da variagdo acumulada do ultimo IPCA
disponivel.

19.4. Os conflitos oriundos da interpretacdo e/ou implementacdo do disposto neste
Regulamento, inclusive quanto a sua interpretacdo ou execucdo, serdo solucionados por
arbitragem, de acordo com o Regulamento do Centro de Arbitragem da Camara de Comércio
Brasil-Canada, por 3 (trés) arbitros, indicados de acordo com o regulamento da referida Camara.

CLAUSULA VINTE - FATORES DE RISCO

20.1. Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os Quotistas
devem estar cientes de que (i) os ativos componentes da Carteira poderdo ter liquidez
significativamente baixa, em comparagdo a outras modalidades de investimento em fundos de
investimento; (ii) a Carteira podera estar concentrada em Valores Mobilidrios de poucas
companhias, ou apenas em uma companhia, tornando os riscos dos investimentos diretamente
relacionados ao desempenho de tal(is) companhia(s) e (iii) ndo h4, garantias, portanto, de que 0s
recursos integralizados no Fundo serdo remunerados conforme esperado pelos Quotistas. Ainda,
0s Quuotistas devem estar cientes dos riscos a que estdo sujeitos os investimentos e aplica¢des do
Fundo, conforme descritos abaixo.
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Risco de Mercado. As condicbes econdmicas em geral, as taxas de juros e a disponibilidade de
fontes alternativas de financiamento podem afetar os resultados do Fundo, inclusive o valor dos
Valores Mobiliarios que o Fundo detém e sua capacidade de vendé-los com lucro. O
desempenho das Companhias Alvo ou Companhias Investidas pode ser afetado por mudancas
nas politicas do governo, tributacdo, inicio de construcdo de moradias populares, precos do
petrdleo, leis sobre o salario minimo, ou outras leis e regulamentos sobre as flutuacdes da moeda,
tanto no Brasil quanto no exterior.

Risco de Inadimpléncia dos Quotistas. O Capital Subscrito serd integralizado a prazo, na
medida em que ocorrerem chamadas para integralizacdo de Quotas, nos termos deste
Regulamento e de cada Compromisso de Investimento. N&do ha garantias, todavia, de que (i)
todos os Quotistas adimplirdo com suas obrigacdes de subscrever e integralizar Quotas nos
termos de seus respectivos Compromissos de Investimento, (ii) eventuais inadimplementos dos
Quotistas serdo compensados por meio da aplicacdo das penalidades contratuais ou legais
disponiveis, e consequentemente (iii) os investimentos propostos pelo Fundo serdo efetivamente
realizados, seja em funcdo de inadimplementos de um ou mais Quotistas, seja por outras
dificuldades ou empecilhos na realizagdo dos investimentos propriamente ditos.

Restricfes ao Resgate de Quotas e Liquidez Reduzida. O Fundo, constituido sob forma de
condominio fechado, ndo admite o resgate de suas Quotas a qualquer momento. As amortizagdes
parciais e/ou total das Quotas serdo realizadas, a critério do Gestor, sempre no melhor interesse
do Fundo, na medida em que o valor de ganhos e rendimentos do Fundo sejam suficientes para o
pagamento do valor de todas as exigibilidades e provisdes do Fundo ou na data de liquidacdo do
Fundo. Caso os Quotistas queiram se desfazer dos seus investimentos no Fundo, sera necessaria
a venda das suas Quotas no mercado secundario, devendo ser observado, para tanto, os termos e
condi¢des dos Compromissos de Investimento referentes a subscricdo e integralizacdo de suas
Quotas e o disposto neste Regulamento. Ainda, considerando tratar-se de um produto novo e que
0 mercado secundario existente no Brasil para negociacdo de quotas de fundos de investimento
em participacOes apresenta baixa liquidez, os Quotistas poderdo ter dificuldade em realizar a
venda das suas Quotas e/ou poderao obter precos reduzidos na venda de suas Quotas.

Propriedade de Quotas Vs. Propriedade dos Ativos do Fundo. Apesar de a Carteira ser
constituida, predominantemente, de Valores Mobiliérios, a propriedade das Quotas ndo confere
aos Quotistas propriedade direta sobre os Valores Mobiliarios. Os direitos dos Quotistas sdo
exercidos sobre todos os ativos da Carteira de modo nédo individualizado, proporcionalmente ao
namero de Quotas integralizadas.

Liquidez Reduzida dos Ativos do Fundo. Os investimentos do Fundo poderdo ser feitos em
Valores Mobiliarios ndo negociados publicamente no mercado. Caso (a) o Fundo precise vender
tais Valores Mobiliarios, ou (b) o Quotista receba tais Valores Mobiliarios como pagamento de
resgate ou amortizacao de suas Quotas (em ambos 0s casos inclusive para efetuar a liquidacao do
Fundo), (i) podera ndo haver mercado comprador de tais VValores Mobiliarios, (ii) a defini¢cdo do

38



DocusSign Envelope ID: 74AB3C57-8085-4C0A-9663-E1EE71BF4DC3

preco de tais Valores Mobiliarios podera ndo se realizar em prazo compativel com a expectativa
do Quotista, ou (iii) o preco efetivo de alienacdo de tais VValores Mobiliarios podera resultar em
perda para o Fundo ou, conforme o caso, para o Quotista. Nao h4, portanto, qualquer garantia ou
certeza de que sera possivel ao Fundo e/ou ao Quotista, conforme o caso, liquidar posi¢cdes ou
realizar quaisquer desses Valores Mobiliarios.

Pagamento Condicionado aos Retornos dos Ativos do Fundo. Os recursos gerados pelo
Fundo serdo provenientes dos rendimentos, dividendos, juros sobre capital proprio, bonificacfes
e quaisquer outras remuneragdes que sejam atribuidas aos Valores Mobiliérios e ao retorno do
investimento no ambito do Fundo. A capacidade do Fundo de amortizar as Quotas esta
condicionada ao recebimento pelo Fundo dos recursos acima citados.

Dificuldade na Formacdo da Carteira do Fundo. Nd h& garantias de que havera
oportunidades de investimento suficientes para possibilitar ao Fundo investir o Capital Subscrito
de todos os seus Quotistas no setor de infraestrutura, nem de que tais oportunidades de
investimento levardo a realizacdo dos investimentos pelo Fundo. A identificacdo de
oportunidades de negécios atrativas é dificil e envolve incertezas. O Fundo competird pela
aquisicdo de investimentos com muitos outros investidores, alguns dos quais dispondo de mais
recursos do que o Fundo. Além disso, a disponibilidade de oportunidades de investimento
normalmente estara sujeita a condi¢des e variaveis de mercado, bem como, em alguns casos, ao
clima politico e regulatorio entdo vigente. A nédo realizacdo de investimentos em Companhias
Alvo ou a realizacdo desses investimentos em valor inferior ao pretendido pelo Fundo,
considerando os custos do Fundo poderé afetar negativamente os resultados da Carteira e o valor
da Quota.

Concentracdo da Carteira do Fundo. Fundo podera aplicar a totalidade dos seus recursos em
Valores Mobilidrios emitidos por uma Unica Companhia Investida, no Brasil ou no exterior.
Assim, qualquer perda isolada relativa a tal Companhia Investida podera ter um impacto adverso
significativo sobre o Fundo, sujeitando-0 a maiores riscos de perdas do que estaria sujeito caso
0s investimentos estivessem mais diversificados.

Nao existéncia de Garantia de Rentabilidade. A verificacdo de rentabilidade passada em
qualquer fundo de investimento em participacbes no mercado ou no préprio Fundo nao
representa garantia de rentabilidade futura. Adicionalmente, a aplicacdo dos recursos pelo Fundo
em projetos que possuem riscos relacionados a capacidade de geracao de receitas e pagamento de
suas obrigacGes ndo permite, portanto, determinar qualquer pardmetro de rentabilidade seguro
para as Quotas.

Riscos relacionados as Companhias Investidas. Uma parcela significativa dos investimentos
do Fundo sera feita em Valores Mobiliarios de emissdo de Companhias Investidas, o que, por sua
natureza, envolve riscos do negdécio, financeiros, do mercado e/ou legais. Embora o Fundo tenha
sempre participagdo no processo decisorio das respectivas Companhias Investidas, ndo ha
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garantias de (i) bom desempenho de quaisquer das Companhias Investidas, (ii) solvéncia das
Companhias Investidas e (iii) continuidade das atividades das Companhias Investidas. Tais
riscos, se materializados, podem impactar negativa e significativamente os resultados da Carteira
e o valor das Quotas. N&o se pode garantir que o Gestor ira avaliar corretamente a natureza e a
magnitude dos varios fatores que podem afetar o valor de tais investimentos. Movimentos de
precos e do mercado em que sdo feitos os investimentos do Fundo podem ser volateis e uma
variedade de outros fatores a eles inerentes e de dificil previsdo, tais como acontecimentos
econbmicos e politicos nacionais e internacionais, podem afetar de forma significativa os
resultados das atividades do Fundo e o valor de seus investimentos.

Investimentos em Companhias Investidas envolvem riscos relacionados ao setor de infraestrutura
em que as Companhias Investidas atuam. Ndo ha garantia quanto ao desempenho desse setor e
nem tampouco certeza de que o desempenho de cada uma das Companhias Investidas
acompanhe pari passu o0 desempenho médio do seu respectivo setor. Adicionalmente, ainda que
0 desempenho das Companhias Investidas acompanhe o desempenho das demais empresas do
seu setor de atuacdo, ndo ha garantia de que o Fundo e os seus Quotistas ndo experimentardo
perdas, nem hé certeza quanto a possibilidade de eliminacéo de tais riscos.

O Fundo podera investir em Companhias Investidas que atuam em setores regulamentados. As
operacdes de tais companhias estardo sujeitas ao cumprimento da regulamentacdo aplicavel,
podendo estar sujeitas a um maior grau de regulamentacdo tanto em decorréncia de novas
exigéncias quanto de regulamentacdo de mercados anteriormente nao regulamentados. Os precos
podem ser controlados artificialmente e os 6nus regulatérios podem aumentar 0s custos
operacionais dessas Companhias Investidas. Dessa forma, a criacdo de regulamentacdo ou a
alteracdo de regulamentacdo ja existente pode afetar o desempenho das Companhias Investidas.
Em funcdo de diversos fatores relacionados ao funcionamento de 6rgdos publicos dos quais o
Fundo pode vir a depender no desempenho de suas operacgdes, ndo ha garantias de que o Fundo
conseguira exercer todos os seus direitos como acionista das Companhias Investidas, ou como
adquirente ou alienante de a¢des ou outros Valores Mobiliarios de emissdo de tais Companhias
Investidas, nem de que, caso o Fundo consiga exercer tais direitos, os efeitos obtidos serdo
condizentes com os seus direitos originais e/ou obtidos no tempo esperado. Tais fatores poderdo
impactar negativamente a rentabilidade da Carteira.

No processo de desinvestimento de uma Companhia Investida, o0 Fundo pode ser solicitado a
oferecer informacgdes sobre o negdcio e situacdo financeira de uma Companhia Investida tipicas
em situacdes de venda de participacdo societaria. O Fundo pode desconhecer ativos
insubsistentes e passivos supervenientes que poderdo gerar obrigacdo de indenizacao pelo Fundo
aos adquirentes da Companhia Investida, 0 que pode afetar o valor das Quotas. Ademais, 0
processo de desinvestimento poderd ocorrer em etapas, sendo possivel que o Fundo, com a
diminuicdo de sua participacdo na Companhia Investida, perca gradualmente o poder de
participar no processo decisério da Companhia Investida, o que pode afetar sua capacidade de
agregar valor ao respectivo investimento.

40



DocusSign Envelope ID: 74AB3C57-8085-4C0A-9663-E1EE71BF4DC3

Riscos Provenientes do Uso de Derivativos. O Fundo somente podera operar no mercado de
derivativos para fins de protegdo patrimonial, nas modalidades permitidas pela CVM. A
contratacdo pelo Fundo de modalidades de operacfes de derivativos podera acarretar variagdes
no valor de seu patrimdnio liquido superiores aquelas que ocorreriam se tais estratégias nédo
fossem utilizadas. Tal situacdo poderd, ainda, implicar em perdas patrimoniais ao Fundo e aos
Quotistas.

Eventual Impedimento Decorrente de Acordos de N&o-Concorréncia. Em virtude de acordos
pré-existentes de ndo-concorréncia e outras restricbes semelhantes envolvendo o Gestor e suas
Partes Ligadas, o Gestor poderd estar impedido de avaliar e/ou realizar oportunidades de
investimento em certos setores.

Risco de Descontinuidade. Este Regulamento estabelece algumas hipoteses de liquidacéo
antecipada do Fundo. Nessas situac¢des, os Quotistas terdo seu horizonte original de investimento
reduzido e poderdo ndo conseguir reinvestir 0s recursos recebidos com a mesma remuneracao
proporcionada pelo Fundo, ndo sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador ou pelo Gestor,
nenhuma multa ou penalidade, a qualquer Quuotista, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

Risco de Patrimdnio Liquido Negativo. Eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estdo
limitadas nem ao valor do capital subscrito nem ao valor do Capital Subscrito, de forma que os
Quotistas podem ser chamados a aportar recursos adicionais no Fundo. Esse risco é agravado em
razdo de o Fundo ter como politica investir em Companhias Alvo cuja perspectiva de retorno no
curto e médio prazos pode ndo ser previsivel, havendo probabilidade maior de ocorréncia de
patriménio liquido negativo e necessidade de aportes adicionais. Caso o Capital Subscrito dos
Quotistas e/ou as disponibilidades do Fundo ndo sejam suficientes para a realizacdo desses
aportes, os Quotistas podem ser chamados a aportar recursos adicionais.

Risco Relacionado a Fatores Macroecondmicos e & Politica Governamental. O Fundo
também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle
do Administrador e/ou do Gestor, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordinarios, situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica,
econémica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o
mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo varia¢Ges nas taxas de juros, eventos de
desvalorizacdo da moeda e de mudancas legislativas, que poderdo resultar em (a) perda de
liquidez dos ativos que compBem a Carteira do Fundo e (b) inadimpléncia dos emissores dos
ativos. Tais fatos poderdo acarretar prejuizos para os Quotistas e atrasos no pagamento de
amortizacOes e regastes. Ndo obstante, o Fundo esté sujeito aos efeitos da politica econémica
praticada pelo Governo Federal do Brasil sobre as Companhias Investidas localizadas em
territério nacional. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia realizando
relevantes mudancas em suas politicas. As medidas do Governo Brasileiro para controlar a
inflacdo e implementar as politicas econdmica e monetéria tém envolvido, no passado recente,
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alteracdes nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cdmbio, aumento das tarifas
publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condi¢des macroeconémicas,
tém impactado significativamente a economia e 0 mercado de capitais nacional. A adocdo de
medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacdo da economia, instabilidade de
precos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar os
negocios, as condicdes financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a consequente
distribuicdo de rendimentos aos Quotistas. Impactos negativos na economia, tais como recesséo,
perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de
politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do Fundo.

Risco de Mercado Externo. O Fundo poderd manter em sua carteira ativos de emissdo de
Companhias Alvo no exterior e, consequentemente, sua performance pode ser afetada por
requisitos legais ou regulatorios, por exigéncias tributarias relativas a todos os paises nos quais
ele invista ou, ainda, pela variagdo do Real em relacdo a outras moedas. Ademais, 0S
investimentos do Fundo estardo expostos a alteracbes nas condi¢es politica, econdbmica ou
social nos paises onde investe, direta ou indiretamente, o que pode afetar negativamente o valor
de seus ativos financeiros.

Outros Riscos. As aplicagdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador,
do Gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC.

GLOSSARIO - DEFINICOES UTILIZADAS NO REGULAMENTO

Para fins de referéncia, as expressdes utilizadas em letra maiUscula no texto deste Regulamento
terdo o seguinte significado:

Administrador: BRL Trust Investimentos Ltda., sociedade limitada,
com sede social na Rua Alves Guimardes, n° 1212,
bairro Pinheiros, Sdo Paulo/SP CEP 05410-000,
inscrita no CNPJ/ME sob o n.° 23.025.053/0001-62.

AFAC: adiantamento para futuro aumento de capital.
Assembleia Geral de é a assembleia geral de Quotistas, nos termos da
Quotistas: Clausula Treze deste Regulamento.

Capital Integralizado: valor efetivamente entregue, pelos Quotistas, ao

Fundo, a titulo de integralizacdo de suas Quotas.
Capital Subscrito: montante de Quotas que cada Quotista subscreve e se

compromete a integralizar, de forma irrevogavel e
irretratdvel, nos termos do Compromisso de
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Carteira:

Codigo ABVCAP/ANBIMA:

Companhias Alvos:

Companhias Investidas:

Compromisso de
Investimento:

CVM:

Dia(s) Util(eis):
Encargos:

Fundo:

Gestor:
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Investimento.

total de recursos e investimentos do Fundo, composta
nos termos do item 8.2 deste Regulamento.

Codigo de Regulacdo e Melhores Préticas para FIP e
FIEE editado conjuntamente pela Associacdo
Brasileira de Private Equity e Venture Capital —
ABVCAP e pela Associagdo Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiro e de Capitais — ANBIMA,
conforme alterado.

companhias abertas ou fechadas, bem como
sociedades limitadas, constituidas no Brasil ou no
exterior, quando referidas anteriormente  ao
investimento pelo Fundo.

companhias abertas ou fechadas, bem como
sociedades limitadas, constituidas no Brasil ou no
exterior, apos receberem qualquer aporte de recursos
do Fundo.

“Instrumento Particular de Subscri¢do de Quotas e
Compromisso de Integralizagdo”, que serd assinado
pelo investidor na data de subscri¢do de suas Quotas
e/ou Novas Quotas.

Comissao de Valores Mobiliarios.

Qualquer dia que ndo seja sabado, domingo ou feriado
nacional.

S80 os custos dos servicos contratados nos termos do
item 3.2, e conforme listados na Clausula Quinze.

HBSA Co-Investimento Fundo de Investimento em
Participacbes Multiestratégia - Investimento no
Exterior.

Patria Investimentos Ltda., sociedade devidamente
autorizada pela CVM a administrar e gerir carteiras de
valores mobiliarios, com sede na Cidade de Sao Paulo,
Estado de Sao Paulo, na Avenida Cidade Jardim, n.°
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Instrucdo CVM 400:

Instrucdo CVM 539:

Instrucdo CVM 578:

Instrucdo CVM 579:

IPC-FIPE:

IPCA:

Novas Quotas:

Outros Ativos:

Partes Ligadas:

803, 8° andar, sala A, inscrita no CNPJ/ME sob n°.
12.461.756/0001-17, devidamente autorizado a gerir
carteiras de valores mobiliarios pela CVM por meio do
Ato Declaratorio n° 11.789, de 6 de julho de 2011.

Instrucdo n° 400, editada pela CVM em 29 de
dezembro de 2003, e suas alteragdes posteriores, que
dispde sobre as ofertas publicas de distribuicdo de
valores mobilidrios, nos mercados priméario ou
secundario, e revoga a Instru¢do CVM n° 13, de 30 de
setembro de 1980, e a Instrugdo CVM n° 88, de 3 de
novembro de 1988.

Instrucdo n° 539, editada pela CVM em 13 de
novembro de 2013, e suas alteragcbes posteriores, a
qual redefiniu as categorias e o0s critérios de
qualificacdo de investidores.

Instrucdo n° 578, editada pela CVM em 30 de agosto de
2016, que dispBe sobre a constituicdo, o funcionamento
e a administracdo dos fundos de investimento em
participacoes.

Instrucdo n° 579, editada pela CVM em 30 de agosto de
2016, que dispBe sobre a elaboracao e a divulgacdo das
demonstragdes contabeis dos fundos de investimento
em participacdes.

indice de Precos ao Consumidor, divulgado pela
Fundacao Instituto de Pesquisas Econémicas — FIPE.

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

Quotas emitidas pelo Fundo ap6s a Primeira Emisséo,
nos termos do item 11.3 deste Regulamento.

Terd o significado atribuido no item 8.2.(ii) deste
Regulamento.

qualquer pessoa natural, pessoa juridica ou fundo de
investimento ligado ao Quotista, a0 Administrador ou
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Patrimonio Maximo:

Patrimonio Inicial:

Periodo de Investimento:

Prazo de Duracao

Preco de Emisséo:

Preco de Integralizagao:

Quotista Inadimplente:

Quotistas:

Requerimento de
Integralizaco:

Taxa de Administrago:

ao Gestor, nos termos do item 14.1. deste
Regulamento.

limite maximo autorizado para aumento do patriménio
do Fundo previsto no item 11.1, independentemente de
reforma do Regulamento.

montante minimo a ser subscrito para funcionamento
do Fundo, conforme previsto no item 11.2 do
Regulamento.

periodo de investimento em Valores Mobiliarios, que
se iniciara na data da primeira integralizacdo de
Quotas e se estendera por até 5 (cinco) anos, nos
termos do item 9.1 do Regulamento.

Terd o significado atribuido no item 1.2 deste
Regulamento.

valor correspondente a R$ 1.000,00 (mil reais) por
cada Quota.

preco de emissdo da Quota, atualizado pelo IPCA,
conforme o Compromisso de Investimento.

Quotista que descumprir, total ou parcialmente, a
obrigacdo de aportar recursos no Fundo até a data
especificada no Requerimento de Integralizacéo.

investidores profissionais, nos termos da Instrucéo
CVM n.° 539, que tenham subscrito Quotas.

notificagdo encaminhada pelo Administrador ao
Quotista, conforme determinado pelo Gestor,
solicitando a integralizacdo parcial ou total das Quotas
subscritas.

Parcela fixa de remuneracdo devida ao
Administrador e ao Gestor, pela administracdo do
Fundo e gestdo da Carteira, respectivamente,
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Valores Mobiliarios:

calculada nos termos do item 4.2. deste
Regulamento.

acoes, bonus de subscricdo, debéntures simples,
debéntures conversiveis, outros titulos e valores
mobiliarios conversiveis ou permutaveis em acdes de
emissdo de Companhias Alvo que o Gestor entenda
que possam ser convertidos em ativos de liquidez, e
cuja aquisicao esteja em consonancia com os objetivos
do Fundo.
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