@ pactual
Regulamento

PERFIN ARES 2 FUNDO DE INVESTIMENTO EM AGOES
CNPJ n.0© 32.274.282/0001-01

CAPITULO I — DO FUNDO

Artigo 1° - O PERFIN ARES 2 FUNDO DE INVESTIMENTO EM AGOES, doravante
denominado FUNDO, constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo
de duracdo maximode 15 (quinze) anos, contados da data da primeira
integralizacdo de cotas do Fundo, podendo ser prorrogado em até 3 (trés) anos
mediante proposta apresentada pela Gestora (conforme definido abaixo) e
aprovada pela Assembleia Geral de Cotistas, regido pelo presente regulamento,
pela Instrucao CVM n© 555, de 17 de dezembro de2014 (“ICVM 555/14"), suas
posteriores alteracdbes e demais disposicdes legais e regulamentares que lhe
forem aplicaveis.

Paragrafo Unico - Os termos ndo expressamente definidos neste Regulamento
terdoo significado que Ihes for atribuido no Anexo I a este Regulamento.

CAPITULO II - DO PUBLICO ALVO

Artigo 2° - O FUNDO destina-se a receber aplicacdes de investidores classificados como
qualificados, (individualmente, apenas “Cotista”, e quando tomados coletivamente
denominados “Cotistas”).

CAPITULO III - DA POLITICA DE INVESTIMENTO E IDENTIFICACAO DOS FATORES DE RISCO

Artigo 3° - O Fundo tem por objetivo proporcionar aos seus Cotistas rentabilidade,
a longo prazo, por meio das oportunidades de oferecidas preponderantemente pelo
mercado de renda variavel, ndo obstante, o Fundo podera aproveitar oportunidades
através de investimentos em outras classes de ativos financeiros disponiveis nos
mercados de renda fixa, cambial, derivativos e cotas de fundos de investimento,
negociados no mercado interno.

Paragrafo Unico - De acordo com seu objetivo de investimento, 0 FUNDO possui
compromisso de concentracdo em renda variavel, podendo ocorrer também
exposicaoaos seguintes fatores de risco: taxa de juros pds-fixadas, taxa de juros
pré-fixadas, indices de preco, variagdo cambial e derivativos. Conforme descrito
no Artigo 4° abaixo,0 Fundo estara exposto a significa concentracdo em ativos de
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1 (um) Unico emissor (aComerc, conforme abaixo definida), estando sujeito aos
riscos dai decorrentes.

Artigo 4° - Os investimentos do FUNDO deverao ser representados pelos seguintes ativos
financeiros:

PERCENTUAL (em relacéo
ATIVO ao patriménio liquido do
fundo)

acOes admitidas a negociacdo em mercado
organizado

bonus ou recibos de subscricao e certificados de
depdsito de acdes admitidas a negociacao em
mercado organizado no minimo, 67%
cotas de fundos de ac¢Oes e cotas dos fundos de
indice de acbes negociadas em mercado organizado
Brazilian Depositary Receipts classificados como
nivel Il e lll

Paragrafo Primeiro —Os recursos excedentes da carteira podem ser aplicados em
quaisquer outras modalidades de ativos financeiros, observados os limites de
concentragao previstos na regulamentacao vigente e no presente Regulamento.

Paragrafo Segundo - Os investimentos nos ativos financeiros listados no paragrafo
primeiro acima nao estarao sujeitos aos limites de concentracdao por emissor
estabelecidos na regulamentagao em vigor e nesse regulamento, sendo certo que a
significativa concentracao em ativos de poucos emissores pode aumentar 0s riscos
do FUNDO.

Paragrafo Terceiro - O FUNDO respeitara, ainda, os seguintes limites em relacao
ao seu patrimonio liquido:

LIMITES POR EMISSOR
PERCENTUAL (em
ATIVO relacao ao
B patrimonio liquido
do fundo)
Instituicdo Financeira Até 20%
Companhia Aberta, ressalvada a possibilidade prevista Até 10%
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no quadro do paragrafo primeiro acima

Fundo de Investimento, ressalvada a possibilidade
prevista no quadro do paragrafo primeiro acima

Até 10%

Pessoas Fisicas (desde que conte com cobertura
integral de seguro, coobrigacao integral de instituicao
financeira ou pessoa juridica com balango auditado ou
carta fianca emitida por instituicdo financeira) ou outras

pessoas juridicas de direito
privado

Até 5%

Uniao Federal

Sem limites

Titulos ou valores mobiliarios de emissdo da
ADMINISTRADORA, do GESTOR ou de empresas a

eles ligadas

Até 20%

Cotas de fundos de investimento administrados pela
ADMINISTRADORA, GESTOR ou empresas a elas

ligadas

Até 100%

LIMITES POR MODALIDADE DE ATIVO FINANCEIRO

ATIVO

PERCENTUAL

PERCENTUAL

INDIVIDUAL

EM
CONJUNTO

titulos publicos federais e operacdes
compromissadas lastreadas nestes
titulos

ouro, desde que adquirido ou alienado
em negociagoes realizadas em mercado
organizado

Acdes, bdnus ou recibos de subscricao e
certificados de depdsito de acbes da
COMERC PARTICIPAC}()ES SA,
inscrita no CNPJ/ME sob o n°
25.369.840/0001-57 (“Comerc” e “Ativos
Alvo”, respectivamente), desde que a
emissao ou negociacao tenha sido objeto
de registro ou de autorizacdo pela CVM

contratos derivativos, exceto se
referenciados nos ativos listados abaixo

Sem Limites

Sem Limites

titulos de emisséo ou coobrigacao de
instituicdo financeira autorizada a

Ate 33%

Até 33%
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funcionar pelo Banco Central do Brasil

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

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

outros ativos financeiros nao previstos no
presente quadro

Certificados de Recebiveis Imobiliarios —
CRI

cotas de fundos de investimento
destinados exclusivamente a
investidores qualificados

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

cotas de Fundos de Investimento
Imobiliario — FlI

cotas de fundos de indice admitidos a
negociacdo em mercado organizado

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

cotas de fundos de investimento ICVM
555

Ate 40%

Até 40%

cotas de Fundos de Investimento em
Direitos Creditorios — FIDC

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

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

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

cotas de fundos de investimento em

Vedado

Vedado
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cotas de fundos de investimento
destinados exclusivamente a
investidores profissionais registrados
com base na ICVM 555

cotas de fundos de investimento
exclusivamente a investidores
profissionais registrados com base na
ICVM 555

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

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

moedas digitais (“Ativos Digitais”)

Cotas de fundo de indice local atrelado a

Paragrafo Quarto — O FUNDO respeitara ainda os seguintes limites:

PERCENTUAL (em relacdo ao

patriménio liquido do fundo)

OPERACOES EM MERCADO DE
DERIVATIVOS

EM VALORES SUPERIORES AO SEU
PATRIMONIO, SEM LIMITES PRE-
ESTABELECIDOS.

ATIVOS FINANCEIROS

CLASSIFICADOS COMO CREDITO ATE 33%
PRIVADO

ATIVOS FINANCEIROS NEGOCIADOS

NO EXTERIOR VEDADO
OPERACOES QUE GEREM SIM
ALAVANCAGEM AO FUNDO

MARGEM ATE 100%
Emprestar ativos financeiros Até 100%
Tomar ativos financeiros em empréstimo Até 100%

Artigo 5°- O FUNDO obedecera aos seguintes parametros de investimento:
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1. - Os percentuais referidos neste capitulo deverao ser cumpridos pela Gestora e
observados pela ADMINISTRADORA, diariamente, com base no patrimoénio
liquido do FunDodo dia util imediatamente anterior.

2. = O FunDO incorporara todos os rendimentos, amortizacdes e resgates dos
ativosfinanceiros integrantes de sua carteira ao seu patrimonio liquido.

Artigo 6° -O Cotista deve estar alerta quanto as seguintes caracteristicas do FUNDO:

1. - O investimento no Fundo apresenta riscos ao investidor, conforme descrito no
Artigo9° deste Regulamento.

2. - Ainda que o gestor da carteira do FUNDO mantenha sistema de
gerenciamento deriscos, ndo ha garantia de completa eliminacdo de
possibilidade de perdas patrimoniaispara o FUNDO e para o investidor.

3. - As aplicagdes realizadas no FUNDO ndao contam com garantia da
ADMINISTRADORA ouda GESTORA, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda,
do Fundo Garantidor de Créditos - FGC;

4. - O FunDo utiliza estratégias que podem resultar em significativas perdas
patrimoniais para seus Cotistas, podendo inclusive acarretar perdas
superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacao do cotista de
aportar recursos adicionaispara cobrir o prejuizo do FUNDO;

5. -0 Funpo estara exposto a significativa concentracdo em ativos de 1 (um) Unico
emissor (Comerc), estando sujeito aos riscos dai decorrentes;

6. - A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade
futura;e
7. - Este Regulamento foi preparado com as informacdes necessarias ao

atendimentodas disposicoes do Cédigo ANBIMA de Regulacao e Melhores
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Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros, bem como das
normas emanadas da comissaode valores mobiliarios.

Artigo 7° O Fundo nao investira em ativos no exterior.

Artigo 8° A Politica de Risco do Fundo tem como objetivo estabelecer as diretrizes
e as medidas de risco utilizadas para o controle, gerenciamento e monitoramento
dos riscos aos quais o0 FUNDO esteja exposto.

Paragrafo Primeiro - O controle, gestdo e monitoramento de riscos seguem as
seguintes diretrizes:

1. Governanga;

2. Independéncia da area de Risco

3. Identificacao, Mensuracao, Monitoramento e Gestao dos riscos aos quais o
FUNDOesteja exposto.

Paragrafo Segundo - O risco de mercado é gerenciado por meio de modelos
estatisticos amplamente difundidos e utilizados no Brasil e no exterior.

Paragrafo Terceiro - O FunDO utilizard as medidas correspondentes a sua
politica deinvestimento, sendo as principais medidas calculadas: (i) Value-at-Risk
(VaR): Medidaque estima a maxima perda esperada, dado um determinado
nivel de confianga paraum horizonte definido de tempo, considerando condigdes
de normalidade no mercado financeiro. (ii) Stress Testing: Estimativas de
perda considerando cendrios de adversidade dos precos dos ativos e das taxas
praticadas no mercado financeiro. (iii) Estimativa de descolamento médio dos
retornos do fundo em relagaoa um benchmark.

Paragrafo Quarto - O controle, gestao e monitoramento do risco de liquidez é
realizado considerando-se a andlise do passivo e dos ativos que constituem o

FUNDO.

Paragrafo Quinto - O gerenciamento do risco de crédito, a ser observado pelo
Gestor, é feito por meio de processo de andlise do ativo e do emissor.
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Adicionalmente, para ativos provenientes de processode securitizacao, € avaliada
toda a estrutura pertencente ao ativo.

Paragrafo Sexto - Os modelos utilizados nas avaliacdes de risco do FUNDO sao
reavaliados periodicamente. Os modelos, medidas e processos utilizados no
gerenciamento de risco nao garantem eventuais perdas patrimoniais que possam
ser incorridas pelo FUNDO.

Artigo 9°- O Fundo ndo investira em ativos financeiros no exterior, nos termos da
regulamentacgao aplicavel. O FUNDO podera estar exposto, conforme aplicavel, aos
fatores de riscos inerentes a composicao da carteira do FUNDO:

1. Risco de taxa de juros - mudangas no cenario econémico e politico podem
acarretarfortes oscilagdes nas taxas de juros de ativos de renda fixa.

2. Risco de Moeda - associada a flutuacdes do cambio de ativos financeiros
atreladasa moeda estrangeira.

3. Risco de Bolsa - os ativos negociados em bolsa apresentam alta
volatilidade e,portanto, podem resultar em grandes variacdes no patrimonio
do FunDO.

4. Risco de Derivativos - Os derivativos sofrem oscilacdo de precos
originados poroutros parametros, além do preco do ativo objeto, os
quais, caso utilizados para alavancagem, podem aumentar sua exposicao e
a consequente possibilidade de aportede recursos adicionais pelo cotista para
cobertura de perdas.

5. Risco de indice de precos - fatores econdmicos e/ou politicos podem
interferir nosativos financeiros atrelados a indices de inflacao.

CAPITULO IV - DA ADMINISTRAGAO E DOS PRESTADORES DE
SERVICOS

Artigo 109 - O FunDo é administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A.
DTVM, instituicao financeira, com sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro,
localizada a Praia de Botafogo, n.° 501, 5° andar (parte), Torre Corcovado, Botafogo,
CEP 22250-040, Brasil, e inscrita no CNPJ/MF sob o nimero 59.281.253/0001-23,
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devidamente credenciada na CVM como administradora de carteira, de acordo com
o Ato Declaratério CVM numero 8.695, de 20 de marco de 2006, doravante
denominadaADMINISTRADORA.

Paragrafo Primeiro - A ADMINISTRADORA € instituicdo financeira participante
aderente ao Foreign Account Tax Compliance Act ("EATCA”) com Global
Intermediary Identification Number ("GIIN") 6L2Q5J.00000.SP.076.

Paragrafo Segundo - A ADMINISTRADORA € instituicdo financeira aderente ao
Cddigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para Administracao de
Recursos de Terceiros.

Paragrafo Terceiro - A gestdo da carteira do Fundo é exercida pela Perfin
Infra Administracdo de Recursos Ltda., atual denominacao da Perfin
Administracao de Recursos Ltda., com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de
SaoPaulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 2.277, Cj. 304, Jardim Paulistano,
CEP 01452-000, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 04.232.804/0001-77, devidamente
autorizada pela CVM para o exercicio da atividade de administracao de carteiras
de titulos e valores mobiliarios, modalidade gestor de recursos, por meio do Ato
Declaratério n® 7.627, de4 de fevereiro de 2004, doravante denominada Gestora.

Paragrafo Quarto - A Gestora ¢ instituicao financeira participante aderente ao
FATCA com Global Intermediary Identification Number GIIN
Z5RSD0.99999.SL.076.

Paragrafo Quinto - A custddia, tesouraria e controladoria dos ativos financeiros
do FuNDO é realizada pelo Banco BTG Pactual S.A., instituicdo financeira, com
sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, localizada a Praia de Botafogo, n.°
501, 5° andar (parte), Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, Brasil, e
inscrita no CNPJ/MF sob o numero 30.306.294/0001-45, devidamente
credenciado na CVM como custodiante, de acordo com o Ato Declaratdrio nimero
7.204, de 25 de abril de 2003, doravante denominado CUSTODIANTE.

Paragrafo Sexto - A ADMINISTRADORA podera contratar, em nome do Fundo,
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prestadorde servico devidamente habilitado para o exercicio da atividade de
distribuicao de cotas do Fundo.

Paragrafo Sétimo - A relagcdo completa dos prestadores de servicos do FUNDO
esta adisposicao dos Cotistas no site da CVM.

Paragrafo Oitavo - Respeitados os limites estabelecidos na regulamentacao
aplicavele neste Regulamento, a Gestora terda os poderes necessarios para
exercer todos osdireitos inerentes a gestao dos Ativos Elegiveis integrantes
da carteira do Fundo, inclusive:

1. — negociar e contratar, em nome do Fundo, os Ativos Elegiveis, bem como
osintermediarios para realizar operagdes do Fundo, representando o Fundo,
para todos os fins de direito, para essa finalidade;

2. — negociar e contratar, em nome do Fundo, terceiros para a prestacao
de servicos de assessoria e consultoria relacionados direta ou
indiretamente aoinvestimento ou o desinvestimento nos Ativos Alvo,
conforme estabelecido na politica de investimentos do Fundo; e

3. — monitorar os ativos integrantes da carteira do Fundo e exercer o direito de
votodecorrente dos Ativos Elegiveis, realizando todas as demais agdes
necessarias para tal exercicio, observado o disposto na politica de voto da
Gestora que se encontra disponivel no seguinte portal eletronico
www. perfininvestimentos.com.br.

Paragrafo Nono - A Gestora devera encaminhar a Administradora, nos 5 (cinco)
diasuteis subsequentes a sua assinatura, uma cdpia de cada documento que
firmar em nome do Fundo, sem prejuizo do envio, na forma e horarios
previamente estabelecidos pela Administradora, de informacdes adicionais que
permitam a este Ultimo o correto cumprimento de suas obrigacdes legais e
regulamentares para como Fundo.

Artigo 11° - A Administradora e a Gestora serdo substituidas quando da
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ocorrénciados seguintes eventos:

—

- renuncia, pela Administradora ou pela Gestora, conforme o caso;

2. - destituicao de acordo com deliberacao dos Cotistas, observado os
quérunsprevistos neste Regulamento, em Assembleia Geral de Cotistas
devidamenteconvocada nos termos do presente Regulamento, durante a qual
uma administradora ou gestor substituto, conforme o caso, também sera eleito;
e

3. - descredenciamento, pela CVM, de acordo com as regras que regulam as

atividades de administracao e gestdo de carteiras de valores mobiliarios.

Paragrafo Primeiro - A assembleia geral deve deliberar sobre a substituicdo da
Administradora e/ou Gestora, conforme o caso, em até 15 (quinze) dias da sua
renunciaou descredenciamento e deve ser convocada:

1. - imediatamente pela Administradora, Gestora ou pelos Cotistas que
detenham ao menos 5% (cinco por cento) das cotas subscritas, nos casos de
rendncia;

2. - imediatamente pela CVM, nos casos de descredenciamento da
Administradorae/ou da Gestora; ou

3. - por qualquer Cotista, caso ndao ocorra convocagao nos termos dos incisos I
e ITacima.

Paragrafo Segundo - No caso de renuncia, a Administradora e/ou a Gestora,
conformeo caso, devem permanecer no exercicio de suas fungdes até sua efetiva
substituicao, que deve ocorrer no prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias,
sob pena de Liquidacao do Fundo pela Administradora.

Paragrafo Terceiro - Na hipétese de descredenciamento, a CVM devera indicar
umaadministradora ou gestora temporaria do Fundo para cumprir o papel de
Administradora e/ou gestor, conforme o caso, até a substituicdo da
Administradorae/ou Gestora, conforme o caso, pela Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Quarto - Salvo em caso de destituicdo por comprovada ma-fé,

independentemente da forma de substituicao da Gestora, fica assegurado a
Gestorasubstituida o valor equivalente a 1% (um por cento) ao ano sobre o
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patrimonio liquidodo FICFIA até o encerramento do FICFIA, o qual devera ser
descontado da taxa deadministracao paga pelo FICFIA, conforme prevista no
Artigo 10 do regulamento doFICFIA de forma prioritaria em relacao aos demais
prestadores remunerados pela taxade administracdo do FICFIA, respeitados
todos os termos estabelecidos no contrato degestao do FICFIA, bem como fara
jus a taxa de performance calculada de acordo como disposto no regulamento
do FICFIA, sendo certo que, ainda que a Gestora venha aser substituida como
prestador de servicos do Fundo e do FICFIA, sera devido a Gestoros valores
previstos neste paragrafo exclusivamente com relacdo ao FICFIA, sem
duplicidade.

Paragrafo Quinto - A destituicdo da Gestora sem justa causa atribuird aos
Cotistas quedissentirem da decisao o direito de recesso e, como forma de
operacionalizacao deste direito, a cisdo do Fundo. Desta forma, a destituicao
da Gestora sem justa causa acarretard a versao da Parcela Cindida para um
novo fundo de investimento em acdesde mesma natureza do Fundo que podera
ser constituido pela Administradora e contar com as mesmas caracteristicas,
condigdes e prestadores de servico do Fundo, incluindo a Gestora.

Paragrafo Sexto - Para os fins deste Regulamento, serd considerada justa

causa a comprovagao de que:

1. - a Gestora atuou com negligéncia, dolo e/ou ma-fé ou cometeu fraude no
desempenho de suas respectivas fungoes e responsabilidades como Gestora,
conforme comprovado em decisao judicial ou arbitral nao sujeita a recurso;

2. - a Gestora esteja em processo de faléncia, recuperacao judicial ou
extrajudicial;

3. no caso de desligamento ou extingdo do vinculo empregaticio entre a
Gestora e todas as Pessoas-Chave, por qualquer motivo; ou

4. o Sr. Ralph Gustavo Rosenberg Whitaker Carneiro se desligue da Gestora
por qualquer motivo que nao morte ou doenca grave.

Paragrafo Sétimo - Os servicos de tesouraria, liquidacao financeira,

contabilizagao, controladoria de ativos e passivos serao prestados pelo
Custodiante, os servigos decustddia dos Ativos Elegiveis serdao prestados pelo
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Custodiante, e os servicos de escrituracao de Cotas serao prestados pelo
Escriturador.

Paragrafo Oitavo - A Assembleia Geral de Cotistas podera, por qualquer motivo
e a qualquer tempo, destituir o Custodiante, respeitadas as regras para
instalacao e aprovacao de deliberagdbes em assembleias gerais previstas no
presente Regulamento e na regulamentagao em vigor.

CAPITULO V — DA REMUNERAGAO E DEMAIS DESPESAS DO
FUNDO

Artigo 12° - Pela prestacdao dos servicos de administracdao, controladoria,
escrituracao de Cotas, e distribuicdao de Cotas do Fundo, a Administradora
recebera osvalores descritos no regulamento do FICFIA e a serem pagos pelo
FICFIA.

Paragrafo Unico - Pelos servicos de custddia, o Fundo pagara diretamente
ao Custodiante uma taxa maxima correspondente a 0,01% (um centésimo por
cento) ao ano sobre o Patrimonio Liquido do Fundo. ("Taxa de Custddia”).

Artigo 13° - Sem prejuizo do recebimento descrito acima, a Gestora fara jus a
parcelada taxa de administracdo e a uma taxa de performance, calculadas de
acordo com o disposto no regulamento do FICFIA e a serem pagas pelo FICFIA.

Paragrafo Unico - O FUNDO ndo possui taxa de ingresso ou taxa de saida.

Artigo 14° - Além dos encargos previstos na regulamentacao aplicavel,
constituem encargos do FUNDO as seguintes despesas que |lhe podem ser
debitadas diretamente:

1. - emolumentos, encargos com empréstimos e comissdoes pagos por
operacoesdo Fundo;

2. - quaisquer despesas referentes a constituicdo do Fundo;

3. - quaisquer despesas referentes a fusao, incorporacao, cisao, transformacao
oulLiquidacao do Fundo e a realizacdao de Assembleia Geral de Cotistas,
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no limite de R$15.000,00 (quinze mil reais) por més, o qual podera ser
alterado por decisdao daAssembleia Geral de Cotistas, observado o quérum
previsto neste Regulamento;

4. - ataxa de administracao, se houver, e a Taxa de Custddia;

5. - os honorarios e despesas dos auditores encarregados da auditoria das
demonstragoes contabeis do Fundo;

6. - as custas, honorarios de advogados e despesas correlatas em geral,
incorridaspara a defesa dos interesses do Fundo, em juizo e fora dele,
inclusive eventual condenacgao judicial, se for o caso, exceto quando
originado por culpa ou dolo da Administradora e/ou Gestora, conforme o
caso;

7. - as taxas, impostos e contribuicoes federais, estaduais, municipais
ouautarquicas, que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e
obrigagdes do Fundo;

8. - o registro de documentos, impressao, expedicao e publicacao de
relatérios, formularios e informacOes periddicas, previstas na
regulamentacao pertinente e neste Regulamento;

9. - as correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicagao aos
Cotistas;

10. - os emolumentos e comissdes pagas com liquidacao, registro,
negociacdo ecustddia de operacbes com quaisquer ativos detidos pelo
Fundo, inclusive Ativos Alvo;

11. - as despesas e prejuizos eventuais ndo cobertos por apdlice de seguro
e naodecorrentes de culpa ou dolo da Administradora e/ou Gestora,
conforme 0 caso;

12. os prémios de seguro, bem como quaisquer despesas relativas a
transferénciade recursos entre bancos;

13. relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto
decorrente dos Ativos Alvo;

14. contribuicdo anual devida as entidades autorreguladoras, a B3 e/ou as
demaisentidades administradoras do mercado organizado em que as Cotas
sejam admitidas anegociacao, caso aplicavel;

15. - despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operacoes ou
comcertificados ou recibos de depdsito de valores mobilidrios, caso aplicavel;
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16. gastos da distribuicao primaria de Cotas, bem como com seu registro
paranegociacdao em mercado organizado de valores mobiliarios;

17. as despesas com a contratacao de terceiros para prestacao de servicos
legais, fiscais, contabeis e de consultoria especializada (ndo incluidas nesta
categoria as despesas com o avaliador independente), limitadas, em
conjunto, a R$500.000,00 (quinhentos mil reais) por ano;

18. - a multa de natureza nao compensatoéria devida a Gestora substituido em
caso de destituicdo sem justa causa, nos termos do Artigo 11° deste
Regulamento;

19. honorarios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado,
casoaplicavel; e

20. avaliador independente; e

21. caso o Fundo venha a receber investimento de fundos de investimento e/ou
decarteiras administradas, o Fundo podera transferir ao fundo investidor
e aoadministrador da carteira administrada valores a titulo de rebate,
correspondente a, conforme aplicavel uma parcela da taxa de
administracao e/ou de performance do Fundo.

Paragrafo Unico - Quaisquer despesas ndo previstas nos incisos 1 a 21 do caput
acimacomo encargos do Fundo correrdao por conta da Administradora e/ou
Gestora, conforme o caso, salvo decisao contraria da Assembleia Geral de
Cotistas, conformedisposto no inciso 16 do Artigo 25° deste Regulamento.

CAPITULO VI - DA EMISSAO, COLOCAGCAO, AMORTIZAGAO E DO RESGATE DE COTAS

Artigo 15° - As cotas do FUNDO correspondem a fracOes ideais de seu patrimonio,
sdode classe Unica, escriturais € nominativas, conferem a seus titulares os
mesmos direitose deveres politicos, patrimoniais e econémicos, sem qualquer
prioridade ou preferénciano recebimento de valores pagos ou distribuidos pelo
Fundo, incluindo na hipdtese deliquidacao. Somente as Cotas efetivamente
integralizadas farao jus aos proventos ou valores pagos, devolvidos ou
distribuidos pelo Fundo.

Paragrafo Primeiro - Novas cotas do Fundo serdo colocadas junto aos
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investidorespor meio de distribuicao, nos termos da Resolucao CVM 160, de 13
de julho de 2022 (“Resolucao CVM 160").

Paragrafo Segundo - A qualidade de Cotista caracteriza-se pela adesao do
investidor aos termos desse Regulamento e pela inscricao de seu nome no
registro deCotistas do FunDO, o qual devera manter seus dados atualizados
perante o FUNDO.

Paragrafo Terceiro - O valor da cota do FuNDO sera calculado e divulgado
diariamente no encerramento do dia, apds o fechamento dos mercados em que o
Funpoatua ("Cota de Fechamento”).

Paragrafo Quarto Ao subscrever Cotas do Fundo, o investidor celebrara com o
Fundoum Compromisso de Investimento, do qual devera constar as cotas
objeto da subscricao e o valor total que o Cotista se obriga a integralizar, de
acordo com as Chamadas de Capital realizadas pela Administradora na forma
deste Regulamento e doCompromisso de Investimento, sob as penas previstas
neste Regulamento e na legislacao aplicavel.

Paragrafo Quinto - Em se tratando de Chamadas de Capital realizadas
exclusivamente em razdao da necessidade de pagamento de despesas e/ou
dos encargos do Fundo, estas poderao ser realizadas a qualquer momento
durante o Prazode Duracao, observado, ainda, o disposto no Paragrafo Quarto do
Artigo 199 abaixo.

Artigo 16° -Sem prejuizo do disposto nos respectivos Compromissos de
Investimento, as Cotas do Fundo poderao ser negociadas em bolsa de valores
ou nomercado secundario, cabendo ao intermediario, nestes casos, assegurar
gue a aquisicao de Cotas somente seja feita por investidores qualificados,
observadas as restricdbes de negociacao eventualmente aplicaveis caso as
Cotas tenham sido distribuidas nos termos da Resolucao CVM 160.

Paragrafo Primeiro - As Cotas poderdao ainda ser negociadas e transferidas
privadamente, desde que admitido e observadas as condicdes descritas neste
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Regulamento e na legislacdo aplicavel, mediante termo de cessao e
transferéncia assinado pelo cedente e pelo cessionario (com firma
reconhecida ou com abono daAdministradora), sendo que as Cotas somente
poderao ser transferidas se estiveremintegralizadas ou, caso nao estejam, se
0 cessionario assumir, por escrito, todas asobrigacoes deste perante o Fundo
no tocante a sua integralizacao. O termo de cessaodevera ser encaminhado
pelo cessionario a Administradora, que atestara o recebimento do termo de
cessao, encaminhando-o ao escriturador para que s6 entdo seja procedida a
alteracao da titularidade das Cotas nos respectivos registros do Fundo, tendo
a citada alteracao, como data base, a data de emissao do recibo do termode
cessao pela Administradora.

Paragrafo Segundo - A transferéncia privada devera ter a anuéncia expressa
daGestora, que devera ser interveniente anuente dos documentos necessarios
para a formalizacao de tal transferéncia.

Paragrafo Terceiro - A transferéncia da titularidade das Cotas do Fundo fica
condicionada a verificagdo pela Administradora do atendimento aos requisitos do
presente Regulamento e na regulamentacao vigente incluindo, mas nao se limitando,
adequacao de perfil de risco e investimento, suitability e de know your client
(conhecgaseu cliente) dos potenciais novos cotistas.

Paragrafo Quarto - Na hipotese de instituicao de usufruto sobre as Cotas do
Fundo, oCotista (nu-proprietario) obriga-se a encaminhar a Administrador e a
Gestora cdpia doinstrumento por meio do qual o usufruto tiver sido instituido,
sendo certo que a Administradora estara obrigado a cumprir as disposicoes
constantes no referidoinstrumento de usufruto no prazo de 10 (dez) dias Uteis
apos o seu recebimento.

Paragrafo Quinto - O instrumento de constituicdo de usufruto das Cotas do
Fundo devera ser encaminhado a Administradora e a Gestora no prazo de 10
(dez) dias corridos apds a sua celebracdao ou o seu registro no 6rgao publico
competente.
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Paragrafo Sexto A Administradora ndo estara obrigada a registrar qualquer
transferéncia de Cotas que nao obedeca aos procedimentos descritos neste
Regulamento.

Artigo 179° - Os rendimentos e recursos distribuidos pela Comerc, bem como o
produto oriundo da reducao de capital e/ou da liquidacao, total ou parcial, dos
Ativos Alvo de emissao da Comerc, ressalvado o disposto no paragrafo segundo
abaixo, serdodestinados a Amortizacdao de Cotas, de acordo com as seguintes
regras:

1. - a Gestora devera amortizar as Cotas no valor total dos recursos obtidos,
respeitadoo disposto no item II abaixo;

2. - os valores poderao ser retidos, total ou parcialmente, pela Administradora,
para pagamento, se necessario, de encargos do Fundo que sejam possiveis
de serem provisionados;

3. — a Administradora, mediante instrucdes da Gestora recebidas com
antecedéncia minima de 2 (dois) dias Uteis, realizara a Amortizagdo das Cotas
do Fundo;

4. - todas as Amortizacdbes que o Fundo venha a realizar serao feitas

considerando, proporcionalmente, valores de principal e de rendimento para
efeito de recolhimento de imposto de renda. Para tanto, tal
proporcionalidade sera calculada individualmente por Cotista.

Paragrafo Unico - Sem prejuizo das demais disposicdes deste Regulamento, e
desdeque com aprovacao da Assembleia Geral de Cotistas, a Gestora podera
amortizar Cotascom Ativos Alvo da Comerc.

Artigo 18° — As integralizacoes e as amortizagdoes de cotas do FUNDO podem ser
efetuados em documento de ordem de crédito (DOC), transferéncia
eletrénica disponivel (TED), B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo ou qualquer outro
instrumento detransferéncia autorizado pelo Banco Central do Brasil. Os
valores objeto dos respectivos Compromissos de Investimento e Boletins de
Subscricao deverao ser aportados ao Fundo pelos Cotistas na medida em que
tais valores sejam necessariospara (i) a realizacao de investimentos pelo
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Fundo, na forma disciplinada neste Regulamento, ou (ii) o pagamento de
despesas e responsabilidades do Fundo.

Paragrafo Primeiro - E admitida a utilizacao de ativos financeiros na
integralizacao do valor das cotas do FuNDO, observada a legislacao e a
regulamentacaoem vigor para tal finalidade e, ainda, observados os seguintes
critérios:

1. - os ativos financeiros utilizados pelo Cotista na integralizagao das cotas do
FunDOodevem ser previamente aprovados pela GESTORA e compativeis com
a politica de investimento do FuNDO;

2. - aintegralizagao das cotas do FUNDO deve ser realizada por meio da alienagao,
peloCotista, dos ativos financeiros ao FUNDO, em valor correspondente ao
integralizado, calculado pelo preco de mercado na data da integralizagao.

Paragrafo Segundo - Na medida em que seja identificada necessidade de
capital, a Administradora, conforme orientacdo da Gestora, realizara,
conforme aplicavel, Chamadas de Capital. A Administradora enviara as
Chamadas de Capital aos Cotistas, mediante comunicacao escrita pelos meios
normalmente utilizados para comunicacgdo com os Cotistas (fisico ou
eletronico), que terdao 10 (dez) dias para realizar as respectivas
integralizacOes, a contar do envio da Chamada de Capital. Caso o ultimodia do
prazo anteriormente referido ndo seja dia (til, o prazo serd automaticamente
prorrogado para o primeiro dia Gtil subsequente.

Paragrafo Terceiro Até que os investimentos do Fundo nos Ativos Alvo sejam
realizados, quaisquer valores que venham a ser aportados no Fundo deverao
ser aplicados nos termos do Artigo 4° deste Regulamento.

Paragrafo Quarto - Os Cotistas respondem por eventual Patrimonio Liquido
negativo,sem prejuizo da responsabilidade da Administradora e da Gestora
em caso de inobservancia da politica de investimento do Fundo e dos limites
de concentracao previstos neste Regulamento.
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Artigo 19° - N3o havera resgate de cotas a nao ser pelo término do prazo de
duracaoou liquidacao antecipada do FuNDO por deliberacdo da assembleia geral
de Cotistas, sendo permitida a Amortizacao das Cotas nos termos previstos neste
Regulamento.

Paragrafo Primeiro - No caso do encerramento do FUNDO pelo término do
prazode duracdo, as cotas serdo resgatadas pelo valor apurado no ultimo dia
do prazo deduracdo e o respectivo pagamento ocorrera no 1° (primeiro) dia
util subsequente aotérmino do prazo de duragao do FUNDO.

Paragrafo Segundo - Na hipotese de liquidacdao antecipada do FunDO por
deliberagao da assembleia geral de Cotistas, o pagamento do resgate das
cotas doFuUNDO sera realizado na forma que vier a ser estabelecida na
respectiva assembleiageral.

Paragrafo Terceiro - Nas hipdteses previstas no Paragrafo Primeiro e Segundo
acima, admite-se a realizacao de resgates por meio da entrega de ativos
financeiroscomponentes da carteira do FUNDO aos Cotistas, na proporcao da
quantidade de cotas detidas por cada um, desde que a transferéncia de tais ativos
financeiros seja admitidapela legislacdo e regulamentacdao em vigor e, ainda,
observado o seguinte critério:

I - o resgate das cotas seja realizado mediante o recebimento, pelo Cotista, de
ativos financeiros integrantes da carteira de titularidade do FunDo, em valor
correspondente ao resgatado, pelo preco de mercado na data da conversao das
cotas.

Paragrafo Quarto - Na hipotese prevista no Paragrafo Segundo acima, o
pagamentodo resgate das cotas ocorrera no 1° (primeiro) dia Util subsequente
a data de encerramento definida na assembleia geral, a qual ndo devera ser
superior a 30 (trinta)dias contados da data da realizacao da assembleia geral.
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Artigo 20° - O Fundo podera emitir novas cotas mediante (i) aprovacao por
assembleia geral de Cotistas, ou (ii) deliberacao da Administradora, apos
recomendacao da Gestora, limitado ao montante de R$380.000.000,00
(trezentos eoitenta milhdes de reais), nao devendo ser considerado para fins de
calculo desse limitea totalidade do capital subscrito no ambito da primeira
emissao de Cotas do Fundo(“Capital Autorizado”), observado que as novas
cotas emitidas dentro do limite doCapital Autorizado poderao ser emitidas em
Unica ou varias emissoes, a critério daGestora, e o saldo eventualmente nao
colocado em uma determinada emissao, apesarde poder ser cancelado ao final
da respectiva oferta, recompora o Capital Autorizadoainda nao consumido. O
documento que formalizar a emissao de novas Cotas devera definir as condicoes
para a subscricao e integralizagao de tais novas Cotas (inclusive opreco de
emissdao, o qual ndo podera acarretar a diluicao injustificada dos Cotistas do
Fundo), de acordo com as leis aplicaveis, bem como os termos e condicdes dos
novosCompromissos de Investimento e Boletins de Subscricdao a serem celebrados
em razao da emissao das novas Cotas.

Paragrafo Primeiro - Naemissao de novas cotas, para fins de conversao de cotas,
sera considerado o valor da cota do proprio dia da integralizacao, observado
o Paragrafo Terceiro do Artigo 14 acima.

Paragrafo Segundo - Na hipotese da assembleia geral de Cotistas deliberar
poruma nova distribuicao de cotas ou no caso de emissao dentro do limite do
Capital Autorizado, os recursos recebidos pelo FUNDO a titulo de integralizacao
de cotas deverao ser escriturados separadamente das demais aplicagdoes do
FunDO, até o encerramento da distribuicdo, periodo em que deverao estar
aplicados em titulos publicos federais, operacdes compromissadas com lastro
em titulos publicos federais ou em cotas de fundos de investimento classificados
em conformidade com o dispostonos artigos 111 ou 113 da ICVM 555/14.

Paragrafo Terceiro - Durante o periodo de distribuicdo, se a quantidade minima
de cotas definida na assembleia geral de Cotistas ou deliberacao da
Administradora foratingida, as importancias recebidas podem ser investidas
na forma prevista neste Regulamento.
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Paragrafo Quarto - As novas Cotas terdo direitos politicos e econémicos iguais
aos conferidos as demais Cotas.

Paragrafo Quinto - No caso da emissao de novas Cotas dentro do limite do
Capital Autorizado, o preco de emissao das novas Cotas sera fixado pela
Administradora, apdsrecomendacao da Gestora, de acordo com um dos seguintes
critérios (@) o valor do patrimonio liquido do Fundo (cota de fechamento) do Dia
Util anterior & aprovacdo daemissdo das novas Cotas, dividido pelo nimero de
Cotas em circulacao, (b) o valor unitario das Cotas da primeira emissao, corrigido
pelo Benchmark, (c) o valor dos ativosa serem entregues ao Fundo a titulo de
integralizacao das respectivas Cotas, ou (d) naimpossibilidade de adogao de um
dos critérios descritos neste paragrafo, outro critérioa ser definido pela Gestora,
observado o disposto neste Regulamento.

Paragrafo Sexto - Os Cotistas terdo direito de preferéncia para subscrever e
integralizar novas Cotas na proporcao da respectiva participacdao no patrimonio
liquido.Os Cotistas deverao manifestar seu interesse em exercer seu direito de
preferéncia naAssembleia Geral de Cotistas que aprovar a emissao ou no prazo
de até 5 (cinco) dias Uteis contados da data de envio do comunicado aos cotistas
referente as deliberacdoes tomadas na assembleia que aprovou a emissao.

Paragrafo Sétimo - Na hipdtese de haver sobras de Cotas ndo subscritas no
ambito do exercicio do direito de preferéncia, a Administradora, ou a instituicao
distribuidora por ela contratada, podera oferecer as Cotas remanescentes a
quaisquer investidores,sejam cotistas ou nao do Fundo, durante todo o periodo
de distribuigao.

Paragrafo Oitavo - Nao sera possivel a cessao do direito de preferéncia aqui
previsto,salvo se o cessionario uma ou mais das seguintes pessoas relacionadas
ao cedente: (i)seu(s) familiar(es) com relacbes de parentesco de até 2°
(segundo) grau, (i) as sociedades controladoras, controladas ou estejam sob
controle comum, (iii) ao seuconjuge, e/ou (iv) veiculos de investimento
controlados pelo cedente.
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Paragrafo Nono - O Cotista que ceder o seu direito de preferéncia nos termos
do Paragrafo acima, devera declarar no instrumento de cessdo, ou outro
documento equivalente, sobre as informacdes constantes nos itens (i) a (iv)
acima, conforme o caso, respondendo pela veracidade das informacgdes por ele
declaradas e por qualquer prejuizo eventualmente causado ao Fundo, a
Administradora e/ou a Gestora decorrente da ndo veracidade de tais
informacoes.

Paragrafo Décimo — Caso a Assembleia Geral de Cotistas do Fundo ndo aprove
a emissao de novas Cotas, a Gestora e/ou suas partes relacionadas, poderao
estruturar e atuar em beneficio de novo(s) fundo(s) de investimento que seja(m)
apto(s) a realizaros investimentos no Setor Alvo, hipotese em que tal(is)
veiculo(s) poderao vir a coinvestir com o Fundo na Comerc e/ou sociedades por
ela investidas.

Paragrafo Décimo primeiro Caso (i) nao exista mais saldo nao integralizado
nos Compromissos de Investimento que possa ser utilizado para novas Chamadas
de Capital, conforme aplicavel; e (ii) o Fundo necessite de recursos
exclusivamente para o0 pagamento de despesas e encargos do Fundo
expressamente previstos nesteRegulamento ou regulamentagao em vigor; e (iii)
nao haja a possibilidade de recebimento e retencao imediata de rendimentos
e/ou recursos a serem recebidos para fazer frente a tais despesas, na forma
deste Regulamento, a Administradora fica desde ja autorizada a realizar uma
emissao extraordinaria de Cotas do Fundo, sem a necessidade de aprovacao em
Assembleia Geral de Cotistas, exclusivamente para fazerfrente a tais despesas e
encargos, no valor total de até 3% (trés por cento) do CapitalComprometido
("Emissao Extraordinaria”).

Paragrafo Décimo segundo - Na hipdtese prevista no paragrafo anterior, a
Administradora notificara os Cotistas acerca da realizacdo da Emissao
Extraordinaria, comunicando a subscricao de cotas por todos os Cotistas, na
proporcao de sua respectiva participacao no Fundo, nos termos do mandato
outorgado nos respectivos Compromissos de Investimento e/ou Boletins de
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Subscricao, as quais deverao ser integralizadas no prazo de até 10 (dez) dias
corridos contados do recebimento da referida notificacgao de Emissao
Extraordinaria. Nesta hipdtese, ficardo os Cotistas obrigados a realizar a
subscricao e integralizacdo das cotas objeto da Emissao Extraordinaria, de
mesma natureza das Cotas que cada cotista detiver, na proporcaode sua
participacdo no Fundo. Caso o ultimo dia do prazo anteriormente referido ndo
seja dia util, o prazo serd automaticamente prorrogado para o primeiro dia
util subsequente.

Paragrafo Décimo terceiro - Na hipotese de qualquer Cotista ndo integralizar
asCotas da Emissdao Extraordinaria, por qualquer motivo, serdo aplicaveis as
disposicdes previstas para Cotistas Inadimplentes.

Paragrafo Décimo quarto - Independentemente da aprovagdao em Assembleia
Geral de Cotistas, a critério exclusivo da Gestora, o Fundo podera realizar novos
emissOes até o Capital Autorizado, nos termos deste Regulamento.

Artigo 21° — A partir da assinatura do respectivo Compromisso de Investimento
e/ou Boletim de Subscricao, o Cotista serd obrigado a cumprir as condicOes
previstas neste Regulamento, no préprio Compromisso de Investimento e/ou
Boletim de Subscricdo, bem como na regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Primeiro - O Cotista que descumprir, total ou parcialmente, suas
obrigacdes de integralizacao de Cotas do Fundo, conforme cada Chamada de
Capital realizada ou obrigagao assumida no respectivo Boletim de Subscrigao,
sera considerado um “Cotista Inadimplente”, nos termos do Compromisso de
Investimento e/ou Boletim de Subscricdo e estara sujeito aos Encargos do Cotista
Inadimplente e assuspensdes de direitos politicos e econdmicos previstas neste
Artigo.

Paragrafo Segundo — Em relacao a um Cotista Inadimplente, a Administradora
devera tomar as seguintes providéncias:

1. suspender os direitos politicos, inclusive de direito de voto em Assembleia
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Geral,do Cotista Inadimplente até o adimplemento de suas obrigacoes,
inclusive em relacdo as Cotas subscritas e integralizadas do Cotista
Inadimplente; e

2. quando da realizacao de amortizacoes de Cotas ou de distribuicoes de
resultados do Fundo, todos os valores devidos ao Cotista Inadimplente a
titulo de Amortizacao de Cotas ou de distribuicdo de resultados do Fundo
deverdo ser primeiramente usados para quitar as obrigages pecuniarias de
tal Cotista Inadimplente para com o Fundo, incluindo pagamento de
despesas e encargos do Fundo, quaisquer valores devidos ao Fundo
relacionados as Cotas nao integralizadas pelo Cotista Inadimplente nos
termos da Chamada de Capital respectiva ou de seu Boletim de Subscricao,
incluindo, na seguinte ordem, (@) juros de mora de 1% (um porcento) ao
més, (b) a variacao anual do IGP-M, calculada pro rata temporis a partir da
data de inadimplemento, (c) multa cominatdria ndo compensatoria de 10%
(dez por cento) sobre o valor inadimplido e (d) custos incorridos para
cobranga dos valores inadimplidos ("Encargos do Cotista Inadimplente”). O
saldo, se houver, apds ospagamentos dos valores mencionados nas alineas
(a) a (d) acima, sera entregue ao Cotista em questdao como pagamento de
Amortizacao de Cotas e de distribuicao de resultados. Em caso de
inadimpléncia decorrente de falha operacional, serd concedido aos Cotistas
o prazo de 2 (dois) Dias Uteis contados da data de seu vencimento original
para a realizacao do pagamento da integralizacao de Cotas sem a incidéncia
de qualquer penalidade, multa ou mora.

Paragrafo Terceiro - Sem prejuizo do disposto no paragrafo anterior, a Gestora
podera alienar as Cotas subscritas e integralizadas de titularidade do Cotista
Inadimplente, conforme poderes outorgados por este a Gestora, sendo que, para
fins de pagamento do Cotista Inadimplente, sera considerado o menor valor entre
o precode aquisicao da Cota e seu preco de venda, do qual serao deduzidos:
(i) o valor naointegralizado pelo Cotista Inadimplente na Chamada de Capital; e
(if) os Encargos do Cotista Inadimplente. O saldo, se houver, apds os
pagamentos dos valores mencionados nas alineas (i) e (ii) acima, sera entregue
ao Cotista Inadimplente.
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Paragrafo Quarto - Sem prejuizo do disposto no Paragrafo Segundo acima, a
Administradora podera iniciar, de forma discricionaria, ou submeter a apreciacao
da Assembleia Geral de Cotistas, os procedimentos judiciais ou extrajudiciais para
a cobranca dos valores correspondentes as Cotas nao integralizadas conforme
cada Chamada de Capital, acrescidos (@) de juros de mora de 1% (um por cento)
ao més ouda maior taxa permitida por lei, o que for menor, (b) da variacao anual
do IGP-M, calculada pro rata temporis a partir da data de inadimplemento e (c)
dos custos de talcobranga. Cada Compromisso de Investimento é considerado
titulo executivo extrajudicial, conforme o disposto no Artigo 784, III do Cddigo de
Processo Civil, e estasujeito a tutela antecipada, como estabelece o Artigo 303
do Cddigo de Processo Civil.

Paragrafo Quinto - Os procedimentos de cobranca judicial ou extrajudicial
referidos no Paragrafo Quarto acima poderdao ser efetivados diretamente por
credores do Fundo,diretamente ou agindo em nome do Fundo por meio de
procuracao, em face dos Cotistas Inadimplentes, mediante autorizagao por
escrito da Administradora e da Gestora em conjunto.

Paragrafo Sexto - As mesmas providéncias previstas nos Paragrafos Segundo,
Terceiro e Quarto acima serdo aplicaveis ao Cotista que inadimplir as obrigagdes
decorrentes da Emissdo Extraordinaria previstas neste Regulamento e o dever de
aportar recursos adicionais no Fundo em decorréncia da verificacao de patriménio
liquido negativo.

Paragrafo Sétimo - Na hipdtese de inadimplemento da obrigacao de aporte de
recursos decorrente de uma Chamada de Capital ou de obrigacao assumida no
Boletim de Subscricao por qualquer(isquer) Cotista(s), a Administradora, mediante
solicitacao da Gestora e tendo em vista as necessidades de caixa do Fundo para
fazer frente as suas obrigacdoes, poderd, conforme aplicavel, realizar
imediatamente novas Chamadas de Capital, até o limite do Capital Comprometido
dos Cotistas, independentemente da adocdo de quaisquer medidas necessarias
para cobranca do Cotista Inadimplente.

Paragrafo Oitavo - O terceiro que adquirir Cotas do Cotista Inadimplente nos
termosdo Paragrafo Terceiro acima devera obrigar-se a realizar os aportes
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comprometidos e ainda nao efetuados pelo respectivo Cotista Inadimplente,
na proporcao das Cotasadquiridas, mediante celebracao de instrumento préprio
assinado entre o terceiro e o Cotista Inadimplente, e serd chamado a aportar
recursos em valor superior aos demais Cotistas, a fim de suprir a nao
integralizacao do Cotista Inadimplente, ou aportes adicionais feitos pelos
Cotistas, de forma a equalizar a relagao capital subscrito e integralizado entre
todos os cotistas.

CAPITULO VII - DA POLITICA DE DIVULGAGAO DE INFORMAGCOES E DE RESULTADOS

Artigo 22° - A ADMINISTRADORA deve disponibilizar as informagdes do FunDO,
inclusiveas relativas a composicao da carteira, nos termos desse Capitulo no
tocante aperiodicidade, prazo e teor das informagdes, de forma equanime entre
todos os Cotistas.

Paragrafo Primeiro - Mensalmente sera enviado extrato aos Cotistas contendo
osaldo, a movimentacao, o valor das cotas no inicio e final do periodo e a
rentabilidadeauferida pelo FUNDO entre o Ultimo dia do més anterior e o Ultimo
dia de referéncia doextrato. O Cotista podera, no entanto, dispensar o envio
do extrato mediante solicitacdo a ADMINISTRADORA.

Paragrafo Segundo - A ADMINISTRADORA disponibilizara mensalmente, até 10
(dez)dias apds o encerramento do més a que se referirem, o balancete, o
demonstrativo dacomposicao e diversificacao da carteira e o perfil mensal do
FUNDO.

Paragrafo Terceiro - A ADMINISTRADORA disponibilizara anualmente, no prazo
de 90 (noventa) dias, contados a partir do encerramento do exercicio a que se
referirem,as Demonstracoes Contabeis acompanhadas do parecer do Auditor
Independente.

Paragrafo Quarto - A ADMINISTRADORA remetera aos cotistas do FuNDO a

demonstragdaode desempenho do FUNDO, até o ultimo dia Gtil de fevereiro de cada
ano, se for o caso.
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Artigo 23° - A ADMINISTRADORA € obrigada a divulgar imediatamente, por
correspondéncia a todos os Cotistas e a CVM, qualquer ato ou fato relevante, de
modoa garantir a todos os Cotistas o0 acesso a informagdes que possam, direta
ou indiretamente, influenciar suas decisdes quanto a permanéncia no FUNDO ou,
no caso de outros investidores, quanto a aquisicao das cotas.

Paragrafo Primeiro - Diariamente a ADMINISTRADORA divulgara o valor da cota
e do Patrimonio Liquido do FunDoO.

Paragrafo Segundo - As Demonstracdes Contabeis devem ser colocadas a
disposicaode qualquer interessado que as solicitar a ADMINISTRADORA, NO prazo
de 90 (noventa)dias apods o encerramento do periodo.

Paragrafo Terceiro - O demonstrativo da composicao da carteira do FUNDO
sera disponibilizado a quaisquer interessados mensalmente, até 10 (dez) dias
apos o encerramento do més a que se referir, e compreendera a identificagdao
das operacoes,quantidade, valor e o percentual sobre o total da carteira.

Paragrafo Quarto - Caso o FUNDO possua posigdes ou operagdes em curso que
possam vir a ser prejudicadas pela sua divulgacdo, o demonstrativo da
composicao da carteirapodera omitir a identificacao e quantidade das mesmas,
registrando somente o valor esua porcentagem sobre o total da carteira. As
operacdes omitidas deverao ser colocadas a disposicdao dos Cotistas e de
quaisquer interessados no prazo maximo de 90 (noventa) dias apds o
encerramento do més, podendo esse prazo ser prorrogadouma Unica vez, em
carater excepcional, e com base em solicitacdo fundamentada submetida a
aprovacao da CVM, até o prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias.

Paragrafo Quinto - Caso a ADMINISTRADORA divulgue a terceiros informacgdes
referentesa composicao da carteira, a mesma informacao deve ser colocada a
disposicao dosCotistas na mesma periodicidade, ressalvadas as hipdteses
de divulgacao deinformacOes pela ADMINISTRADORA aos prestadores de
servicos do FUNDO, necessariaspara a execucao de suas atividades, bem como
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aos 6rgaos reguladores, autorreguladores e entidades de classe, quanto aos
seus associados, no atendimento a solicitacoes legais, regulamentares e
estatutarias por eles formuladas.

Artigo 24° - SolicitacOes, sugestoes, reclamacoes e informagdes adicionais,
inclusive as referentes a exercicios anteriores, tais como Demonstracoes
Contabeis, relatérios da ADMINISTRADORA, fatos relevantes, comunicados e

outros documentos elaboradospor forga regulamentar podem ser solicitados
diretamente a ADMINISTRADORA.

CAPITULO VIII — DA ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS
Artigo 25° - Além das matérias estabelecidas na regulamentagao propria, e de
outras matérias previstas em outros Artigos deste Regulamento, compete
privativamente a Assembleia Geral de Cotistas deliberar sobre as seguintes
matérias:

1. - as demonstragdes contabeis do Fundo apresentadas pela Administradora,
acompanhadas do relatério do auditor independente, em até 120 (cento e
vinte) dias apds o término do exercicio social a que se referirem;

2. - alteracdo do Regulamento do Fundo, observado o inciso 3 abaixo;
3. - alteracao do objeto do Fundo;

4. - destituicdao ou substituicao da Administradora e escolha e seu substituto;

5. - destituicao ou substituicao da Gestora com justa causa, conforme definida
neste Regulamento, e escolha de seu substituto;

6. - destituicao ou substituicao da Gestora sem justa causa, conforme definida
neste Regulamento, e escolha de seu substituto;

7. - fusao, incorporacao, cisao, transformacao ou eventual Liquidacao do Fundo;
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8. - emissao e distribuicao de novas Cotas, conforme proposta da Gestora,
inclusive sobre (@) os prazos e condicoes para subscricao e integralizacao
dessas Cotas; e (b) os termos e condicdes de Compromissos de
Investimento a serem celebrados em razao da emissao das novas Cotas,
incluindo o valor de emissao dasnovas Cotas;

9. - aumento ou alteracao na base de célculo da Taxa de Custddia, taxa de
administracao e/ou da taxa de performance, conforme aplicavel;

10. - proposta de alteragao ou prorrogacao do Prazo de Duracao do Fundo,
formulada pela Gestora;

11. - alteracdo do qudérum de instalacao e do quérum de deliberacao da
AssembleiaGeral de Cotistas;

12. - instalagdo, composicdo, organizagao, competéncia e funcionamento de
comités e conselhos do Fundo, bem como sobre a eleicao, substituicao e
destituicaodos seus membros e eventuais outros comités e conselhos do
Fundo;

13. - requerimento de informagdes por Cotistas, observado o disposto na
ICVM 555/14;

14. - prestacao de fianca, aval, aceite, ou qualquer outra forma de coobrigacao
e degarantias reais, em nome do Fundo;

15. - aprovacao dos atos que configurem potencial conflito de interesses
entre oFundo, de um lado, e a Administradora e/ou a Gestora e/ou Cotistas
que representem,isolada ou conjuntamente, no minimo, 10% (dez por
cento) do total das Cotas subscritas do Fundo, de outro lado;

16. - inclusao no rol de encargos do Fundo de encargos nao previstos na
ICVM 555/14, ou aumento dos valores maximos estabelecidos para os
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encargos do Fundo neste Regulamento, conforme aplicavel;

17. - aprovacao do laudo de avaliacao do valor justo de ativos utilizados na
integralizacao de Cotas;

18. - amortizacbes e/ou Liquidacdo nas hipdteses nao previstas neste
Regulamento, bem como sobre a utilizagago de Ativos Alvo na
integralizagao, Amortizagao e/ou Liquidacao de Cotas; e

19. - cobranca de taxa de ingresso ou de saida.

Paragrafo Primeiro — Este Regulamento podera ser alterado pela
Administradora, independentemente da deliberacdo da Assembleia Geral de
Cotistas ou de consultaaos Cotistas, sempre que: (i) decorrer exclusivamente
da necessidade de atendimento a expressas exigéncias da CVM, ou em
consequéncia de normas legais ou regulamentares, devendo ser providenciada,
no prazo de 30 (trinta) dias, a necessaria comunicacao aos Cotistas; (ii) for
necessaria em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais da Administradora, da
Gestora ou dos demais prestadores de servicos do Fundo, tais como alteragao na
razao social, endereco, pagina na rede mundial de computadores e telefone,
também devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta)dias, a necessaria
comunicacao aos Cotistas; e (iii) envolver reducdo da Taxa de Custddia e,
conforme aplicavel, taxa de administracdo ou taxa de performance,devendo ser
providenciada a necessaria comunicacao aos Cotistas imediatamente.

Artigo 26° - A Assembleia Geral de Cotistas pode ser convocada a qualquer
tempo pela Administradora, por iniciativa prépria ou mediante solicitacdo da
Gestora, ou de Cotistas que representem, isolada ou conjuntamente, no minimo,
5% (cinco por cento)do total das Cotas subscritas do Fundo.

Paragrafo Primeiro - A convocacdao da Assembleia Geral de Cotistas por
solicitacao da Gestora ou dos Cotistas, conforme disposto no caput acima, deve:
(i) serdirigida a Administradora, que, por sua vez, deve, no prazo maximo de 30
(trinta) diascontado do recebimento de tal solicitacao, realizar a convocacao da

Internal Use Only



@ pactual
Regulamento

PERFIN ARES 2 FUNDO DE INVESTIMENTO EM AGOES
CNPJ n.0© 32.274.282/0001-01

Assembleia Geral as expensas dos requerentes, salvo se a assembleia geral assim
convocada deliberar em contrario; e (ii) conter eventuais documentos
necessarios ao exercicio do direito devoto dos Cotistas.

Paragrafo Segundo - A convocacao da Assembleia Geral de Cotistas far-se-a
mediante comunicacdo a ser encaminhada a cada Cotista por meio de fac-simile
ou correio eletrénico, e dela constardo, obrigatoriamente, dia, hora e local em
que sera realizada a Assembleia Geral de Cotistas, bem como a respectiva ordem
do dia.

Paragrafo Terceiro — As convocagoes da Assembleia Geral de Cotistas deverao
ser feitas com 15 (quinze) dias de antecedéncia da data prevista para a sua
realizagao.

Paragrafo Quarto — A Administradora disponibilizara aos Cotistas todas as
informagdes e documentos necessarios ao exercicio do direito de voto, na data
de convocacao da Assembleia Geral de Cotistas.

Artigo 27° - A Assembleia Geral de Cotistas sera instalada com a presenca de
qualquer nimero de Cotistas.

Paragrafo Unico. Independentemente de convocacao, sera considerada regular
a Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os Cotistas.

Artigo 28° - Somente podem votar na Assembleia Geral de Cotistas os Cotistas
gue estiverem inscritos na conta de depdsito na data da convocacao da
Assembleia, bemcomo seus representantes legais ou seus procuradores
legalmente constituidos hamenos de 1 (um) ano.

Artigo 29° - Nas deliberacdes das Assembleias Gerais de Cotistas, a cada Cota
seraatribuido o direito a um voto.

Artigo 30° - Exceto em relacdo as matérias previstas nos Paragrafos deste
Artigo, asdeliberacdes das Assembleias Gerais de Cotistas serao tomadas
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conforme o qudérumprevisto na ICVM 555/14, excluidas as Cotas detidas por
Cotistas conflitados ou dequalquer outra forma impedidos de participarem da
votacdo, nos termos deste Regulamento ou da regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Primeiro — Estdo sujeitas a aprovacao de Cotistas representando 70%
(setenta por cento), no minimo, das Cotas subscritas, excluidas as Cotas detidas por
Cotistas conflitados ou de qualquer outra forma impedidos de participarem da
votacdo, nos termos deste Regulamento ou da regulamentacao aplicavel, as matérias
descritas nos incisos 2, 5, 7, 8, 9, 15, 16 e 17 do caput do Artigo 25° deste
Regulamento.

Paragrafo Segundo — Estdo sujeitas a aprovacao de Cotistas representando 90%
(noventa por cento), no minimo, das Cotas subscritas, excluidas as Cotas detidas por
Cotistas conflitados ou de qualquer outra forma impedidos de participarem da
votagdo, nos termos deste Regulamento ou da regulamentacao aplicavel, as matérias
constantes dos incisos 3, 6, 9 e 12, salvo o disposto no Paragrafo Quarto abaixo, do
caput do Artigo 25 deste Regulamento.

Paragrafo Terceiro — A prestacao de garantias, em nome do Fundo, indicada no
inciso14 do caput do Artigo 25 acima, esta sujeita a aprovacao de Cotistas titulares
de Cotascorrespondentes a, no minimo, 2/3 (dois tercos) das Cotas subscritas
pelo Fundo, excluidas as Cotas detidas por Cotistas conflitados ou de qualquer
outra forma impedidos de participarem da votacao, nos termos deste
Regulamento ou da regulamentacao aplicavel.

Artigo 319 - Os Cotistas poderao votar por meio de comunicagao escrita, desde
querecebida pela Administradora até 1 (um) dia util antes da Assembleia Geral de
Cotistas,observado o disposto neste Regulamento.

Paragrafo Unico — O voto por meio de comunicacdo escrita (carta), quando
aceito, sera considerado validamente recebido pela Administradora quando
protocolizado em sua sede, sob protocolo, ou por meio de correspondéncia, com
aviso de recebimento, na modalidade “mao-prépria”, disponivel nas agéncias dos
correios.
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Artigo 32° - Sera admitida a realizacao de Assembleias Gerais de Cotistas por
meio de conferéncias telefonicas ou video conferéncias, nao excluidas a
obrigatoriedade de elaboracao e assinatura de ata da reunidao, com descricao
da ordem do dia e dos assuntos deliberados.

Artigo 33° - As deliberacbes da Assembleia Geral de Cotistas poderao ser
tomadas mediante processo de consulta, formalizada por escrito, via carta, fax
ou e-mail, sem necessidade de reuniao dos Cotistas, dirigida pela
Administradora a cada Cotista, devendo constar da consulta todos os
elementos informativos necessarios ao exercicio do direito de voto. Em caso
de deliberacao mediante consulta formal, parafins de calculo de quérum de
deliberacao, serao considerados presentes todos os Cotistas, sendo que a
aprovacao da matéria objeto da consulta formal obedecera aos mesmos quéruns
de aprovacao previstos neste Regulamento.

Paragrafo Unico — A resposta pelos Cotistas a consulta devera se dar dentro
de 15 (quinze) dias e a auséncia de resposta neste prazo sera considerada como
abstencao pelo Cotista a consulta formulada.

Artigo 34° - O Cotista deve exercer o direito de voto no melhor interesse do
Fundo.

Paragrafo Primeiro — N3ao podem votar nas Assembleias Gerais e consultas e,
ainda, nem fazer parte do computo para fins de apuracdo do quérum de

aprovacao:

1. — a Administradora ou a Gestora do Fundo;
— 0s socios, diretores e funcionarios da Administradora ou da Gestora;

3. — empresas consideradas partes relacionadas a Administradora ou a
Gestora,seus soécios, diretores e funcionarios;

4, — os prestadores de servicos do Fundo, seus sdcios, diretores e
funcionarios;

5. — 0 Cotista de cujo interesse seja conflitante com o do Fundo;

6. — o Cotista Inadimplente na data da convocagao da Assembleia Geral de
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Cotistasou envio da consulta formal; e
7. — o Cotista, na hipdtese de deliberacao relativa a laudos de avaliacao de
bens desua propriedade que concorram para a formagao do patrimoénio do Fundo.

Paragrafo Segundo — N3o se aplica a vedacao prevista neste Artigo quando:

1. — 0s Unicos Cotistas do Fundo forem as pessoas mencionadas no Paragrafo
Primeiro acima; ou
2. — houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas, manifestada

napropria assembleia geral, ou em instrumento de procuracdao que se
refira especificamente a assembleia geral em que se dara a permissao de
voto.

Paragrafo Terceiro — O Cotista deve informar a Administradora e aos demais
Cotistasas circunstancias que possam impedi-lo de exercer seu voto, nos termos
do disposto nos incisos V e VI do Paragrafo Primeiro acima, sem prejuizo do
dever de diligéncia daAdministradora e da Gestora em buscar identificar os
Cotistas que estejam nessa situagao.

Capitulo IX — DA LIQUIDAGCAO

Artigo 35° - O Fundo entrara em Liquidacao:

I - Ao final do Prazo de Duracao ou de suas eventuais prorrogagoes;

IT — Nas demais hipdteses previstas neste Regulamento.
Paragrafo Primeiro — Quando da liquidacdo do Fundo, a Administradora, mediante
orientacao da Gestora, devera, no prazo maximo de 30 (trinta) dias contados da
dataem que o Fundo entrou em liquidagdo, nas hipdteses descritas no caput
deste Artigo35, (i) liquidar todos os investimentos do Fundo nos Ativos Elegiveis,

transferindo todos os recursos dai resultantes para a conta do Fundo; (ii) realizar o
pagamento dos encargos do Fundo; (iii) resgatar a totalidade das Cotas com a
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apuracao dos valores devidos aos Cotistas; e (iv) realizar o pagamento das Cotas
resgatadas de acordo com os recursos disponiveis na conta do Fundo ou mediante a
entrega dos Ativos Alvo integrantes da carteira do Fundo.

Paragrafo Segundo — O prazo previsto no Paragrafo Primeiro acima podera ser
prorrogado pela Administradora, pelo tempo adicional que se fizer necessario, na
ocorréncia de uma ou mais das seguintes hipoteses:

1. —existéncia de obrigacbes ou direitos de terceiros em relagao ao Fundo, ainda
nao prescritos;

2. — existéncia de obrigagbes de terceiros perante o Fundo reconhecidas
pelaGestora ainda nao adimplidas;

3. — existéncia de acdes judiciais pendentes, em que o Fundo figure no polo
ativoou passivo; ou

4. - decisOes judiciais que impegcam o resgate das Cotas.

Paragrafo Terceiro — Em caso de prorrogacao do prazo previsto no Paragrafo
Primeiroacima por ocorréncia de uma ou mais das hipdteses previstas no
Paragrafo Segundo acima, o Fundo entrara em regime de liquidacao até que seja
resolvida a causa da prorrogagao e seja possivel realizar o pagamento integral
das Cotas resgatadas, seja mediante a entrega de recursos ou de Ativos Alvo aos
Cotistas.

Paragrafo Quarto — Apos o pagamento integral das Cotas resgatadas por
ocasido da liquidacao do Fundo, a Administradora devera promover o
encerramento do Fundo, encaminhando a CVM, no prazo de 10 (dez) dias,
contados da data em que os recursosprovenientes da liquidacao ou os Ativos Alvo
foram entregues aos Cotistas, a documentacao referida na regulamentacao da
CVM, assim como praticar todos os atosnecessarios ao seu encerramento perante
quaisquer autoridades.

Artigo 36° - A Administradora devera convocar Assembleia Geral de Cotistas

para deliberar sobre a destinacao de ativos de baixa liquidez, caso encontre
dificuldade na alienagao desses ativos a prego justo.
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Paragrafo Unico — Caso a Assembleia Geral convocada pela Administradora na
hipdtese prevista no caput deste Artigo ndo seja instalada ou nao delibere pelas
matérias da ordem do dia por trés vezes consecutivas, a Administradora publicara
fatorelevante dando publicidade aos critérios e medidas que adotara para
Liquidacao do Fundo.

Artigo 379 - A Administradora e/ou Gestora, conforme o caso, nao poderao ser
responsabilizados, salvo em decorréncia de culpa ou dolo no desempenho de
suasfungdes, por quaisquer eventos que acarretem a Liquidacao do Fundo,
previamente aoencerramento do Prazo de Duragao.

CAPITULO X — FATORES DE RISCO

Artigo 38° - Os investimentos do Fundo sujeitam-se aos riscos inerentes a
concentragao da carteira e de liquidez e a natureza dos negdcios desenvolvidos
pela Comerc e/ou sociedades por ela investidas em que serao realizados os
investimentos, direta ou indiretamente. Tendo em vista estes fatores, os
investimentos a serem realizados pelo Fundo apresentam um nivel de risco
elevado quando comparado com alternativas existentes no mercado de capitais
brasileiro, devendo o investidor que decidir aplicar recursos no Fundo estar ciente
e ter pleno conhecimento de que assumira por sua propria conta os riscos
envolvidos nas aplicacoes.

Paragrafo Primeiro - N3o obstante a diligéncia da Administradora e da Gestora
emcolocar em pratica a politica de investimento delineada, os investimentos
do Fundoestao, por sua natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas do mercado, risco
de crédito, riscosistémico, condicdes adversas de liquidez e negociacao atipica
nos mercados de atuacao e, mesmo que a Administradora e a Gestora
mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndao ha
garantia de completa eliminacaoda possibilidade de perdas para o Fundo e para
o Cotista.

Artigo 399 - A Gestora e a Administradora podem utilizar uma ou mais métricas
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de monitoramento de risco descritas neste Artigo para aferir o nivel de
exposicao do Fundo aos riscos ora mencionados, de forma a adequar os
investimentos do Fundo aseus objetivos.

Paragrafo Primeiro - Uma das métricas adotadas para gerenciamento de risco
doFundo é o Value at Risk (VaR). O calculo do VaR é realizado utilizando-se o
modelo de simulacao histérica, de forma que nenhuma hipotese a respeito da
distribuicao estatistica dos eventos é realizada. Além disso, sdao preservadas
todas as correlacdes entre os ativos financeiros e as classes de ativos financeiros
presentes no produto. O VaR é calculado em trés niveis distintos: (i) o primeiro
nivel determina a exposicao decada ativo individualmente, mediante a simulagao
de todas as variaveis envolvidas na sua precificacdo; (ii) o segundo determina o
risco por classe de ativos financeiros, apontando a exposicao em cada um dos
mercados nos quais o Fundo atua levando emconsideracao a correlacao entre
cada um dos ativos financeiros; e (iii) o terceiro nivelpermite que seja
mensurado o risco do Fundo como um todo, determinando aexposicao
conjunta de toda carteira. Por fim, sao analisados os resultados dassimulacoes
realizadas com os cenarios aplicaveis. Deve ser ressaltado que os resultados
apresentados pelo modelo de VAR possuem intervalos de confianca especificos
(em geral, 95% e 99%), de forma que perdas maiores que aquelas cobertaspelo
intervalo de confianca podem ocorrer e estao previstas no modelo.

Paragrafo Segundo - Outra métrica complementar é o teste de estresse para
estimar o comportamento da carteira do Fundo em diferentes condicdes de
mercado, baseada em cenarios histéricos ou em cenarios hipotéticos
(buscando, neste caso, avaliar os resultados potenciais do Fundo em
condicdes de mercado que nao necessariamente tenham sido observadas no
passado).

Paragrafo Terceiro - Os métodos utilizados para o gerenciamento dos riscos
a queo Fundo encontra-se sujeito nao constituem garantia contra eventuais

perdas patrimoniais que possam ser incorridas pelo Fundo.

Paragrafo Quarto - Ha ainda, um processo de administracdo do risco de
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liquidez consiste no monitoramento dos ativos passiveis de liquidacao financeira
nas condicoesvigentes de mercado, e cumprimento de todas as obrigacoes do
mesmo. Este monitoramento leva também em consideracao o passivo do Fundo,
analisando o perfil de concentracao dos Cotistas e seus histéricos de
aplicagdes. O monitoramento peridédico ndo garante limites de perdas ou a
eliminacao dos riscos, sendo certo de quemedidas de risco sao quantitativas,
baseadas em parametros estatisticos e estao sujeitas as condicdes de mercado.

Artigo 40° - Dentre os fatores de risco a que o Fundo esta sujeito, incluem-se,
semlimitagao:

1. Risco de Mercado: Os ativos componentes da carteira do
Fundo, inclusive os titulos publicos, estdo sujeitos a oscilacdes nos
seus precos em fungdo da reacao dos mercados frente a noticias
econOmicas e politicas, tanto no Brasil como no exterior,podendo
ainda responder a noticias especificas a respeito dos emissores dos
titulos representativos dos ativos do FUNDO. As variacbes de
precos dos ativos poderao ocorrer também em funcao de
alteracdes nas expectativas dos participantes do mercado,
podendo inclusive ocorrer mudangas nos padroes de
comportamento de pregos dos ativos sem que haja mudangas
significativas no contexto econdmico e/ou politico nacional e
internacional;

2. Risco de Crédito: Os titulos publicos e/ou privados de divida
que compdem a carteira do Fundo estdo sujeitos a capacidade dos
seus emissores e/ou contrapartes do Fundo e em honrar os
compromissos de pagamento de juros e principal de suasdividas.
Alteracbes nas condicOes financeiras dos emissores dos titulos
e/oucontrapartes de transacdes do Fundo e/ou na percepgao que os
investidores tém sobre tais condicdes, bem como alteracbes nas
condicbes econdmicas e politicas que possamcomprometer a sua
capacidade de pagamento, podem trazer impactos significativosem
termos de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudancas
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na percepcao da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que
nao fundamentadas, poderaotrazer impactos nos precos dos titulos,
comprometendo também sua liquidez. O Fundopodera ainda incorrer
em risco de crédito na liquidacao das operacoes realizadas pormeio
de corretoras e distribuidoras de valores mobilidrios. Na hipdtese de
um problemade falta de capacidade e/ou disposicao de pagamento
de qualquer dos emissores detitulos de divida ou das contrapartes
nas operacoes integrantes da carteira do FUNDO, estes poderao
sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para conseguir
recuperar os seus créditos.

3. Riscos de acontecimentos e percepcao de risco em outros
paises: o mercadode capitais no Brasil é influenciado, em diferentes

graus, pelas condicdes econémicase de mercado de outros paises,
incluindo paises de economia emergente. A reacdao dosinvestidores
aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito
adverso sobre o preco de ativos e valores mobiliarios emitidos no
Pais, reduzindo o interessedos investidores nesses ativos, entre os
quais se incluem as Cotas, o que podera prejudicar de forma
negativa as atividades da Comerc e, por conseguinte, os resultadosdo
Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

4. Risco Relacionado a Fatores Macroeconomicos e a Politica
Governamental: O Fundo também podera estar sujeito a outros
riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da
Administradora ou da Gestora tais como a ocorréncia, noBrasil ou
no exterior, de fatos extraordindrios, situacbes especiais de
mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou
financeira que modifiguem aordem atual e influenciem de forma
relevante o mercado financeiro e/ou de capitaisbrasileiro, incluindo
variacdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacao da moedae
de mudancas legislativas, que poderao resultar em (@) perda de
liquidez dos ativos que compdem a carteira do Fundo e (b)
inadimpléncia dos emissores dos ativos. Tais fatos poderdao acarretar
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prejuizos para os Cotistas e atrasos nos pagamentos dos regastes,
conforme aplicavel. Ainda, o Fundo estara sujeito aos efeitos da
politica econdmica praticada pelo Governo Federal e aquelas
praticadas pelos governos dos paises em que o Fundo realizar
investimentos. Ocasionalmente, o governo brasileirointervém na
economia realizando relevantes mudancas em suas politicas. As
medidas do Governo Brasileiro para controlar a inflagao e implementar
as politicas econOmica e monetaria tém envolvido, no passado
recente, alteragdes nas taxas de juros, desvalorizagao da moeda,
controle de cambio, aumento das tarifas publicas, entreoutras
medidas. Essas politicas, bem como outras condicOes
macroecondmicas, témimpactado significativamente a economia e o
mercado de capitais nacional. A adogao de medidas que possam
resultar na flutuagdo da moeda, indexacao da economia,
instabilidade de precos, elevacao de taxas de juros ou influenciar
a politica fiscal vigente poderao impactar os negdcios, as condigoes
financeiras, os resultados operacionais e do Fundo e a consequente
distribuicdo de rendimentos da Comerc ao Fundo. Impactos
negativos na economia, tais como recessao, perda do poder aquisitivo
da moeda e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de
politicas internas oufatores externos podem influenciar nos resultados
e do Fundo. Qualquer deterioragdo na economia dos paises em que
o Fundo venha a investir, ou recessao e o impacto dessa
deterioracdo ou recessao nos demais paises em que o Fundo
possuirinvestimentos (diretamente ou indiretamente) podem ter
efeito negativo na rentabilidade e performance do Fundo.

5. Riscos de alteracdes na legislacdao tributaria: o Governo
Federal regularmenteintroduz alteracdes nos regimes tributarios que

podem aumentar a carga tributariaincidente sobre o mercado
brasileiro de valores mobilidrios. Essas alteragdes incluem
modificacdes na aliquota e na base de calculo dos tributos e,
ocasionalmente, a criacaode tributos temporarios, cujos recursos
sao destinados a determinadas finalidades governamentais. Os
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efeitos dessas medidas de reforma fiscal e quaisquer outras
alteracdes decorrentes da promulgacao de reformas fiscais adicionais
nao podem ser quantificados. No entanto, algumas dessas medidas
poderao sujeitar o Fundo e a Comerc e os demais ativos do Fundo,
bem como os Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos
inicialmente. Nao ha como garantir que as regras tributarias
atualmente aplicaveis ao Fundo, a Comerc, as sociedades por ela
investidas e aos Cotistas permanecerao vigentes, existindo o risco de
tais regras serem modificadas no contextode uma eventual reforma
tributaria, o que podera impactar os resultados do Fundo e a
rentabilidade dos Cotistas.

6. Risco relacionado a morosidade da justica brasileira: o
Fundo e a Comercpoderao ser partes em demandas judiciais, tanto no

polo ativo como no polo passivo. No entanto, em virtude da
reconhecida morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolucao
de tais demandas podera nao ser alcancada em tempo razoavel.
Ademais, nao ha garantia de que o Fundo e/ou a Comerc obterao
resultados favoraveis nas demandas judiciais. Tais fatos poderao
afetar de forma adversa o desenvolvimento dosnegdcios da Comerc
e/ou das sociedades por ela controladas e, consequentemente,os
resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

7. Restricoes a negociacdao de Cotas: caso as Cotas sejam
objeto de oferta comesforgos restritos, nos termos da Instrucao CVM

476, somente poderao ser negociadasem mercados regulamentados,
se aplicavel, depois de decorridos 90 (noventa) dias darespectiva
data de subscricao.

8. Risco de amortizacao e/ou resgate de Cotas em Ativos

Elegiveis: este Regulamento estabelece situacdes em que as
Cotas poderao ser amortizadas ou resgatadas mediante a entrega,
em pagamento, de Ativos Elegiveis. Nessas hipdteses, os Cotistas
poderao encontrar dificuldades para negociar os Ativos Elegiveis.
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0. Risco relacionado ao resgate e a liquidez das Cotas: o
Fundo, constituido sobforma de condominio fechado, nao admite o
resgate de suas Cotas a qualquer momento. A Amortizacao das
Cotas sera realizada na medida em que o Fundo tenha
disponibilidade para tanto, ou na data de Liquidacdao do Fundo. Além
disso, o mercadosecundario de Cotas de fundos de investimento é
pouco desenvolvido no Brasil, havendo o risco para os Cotistas que
queiram se desfazer dos seus investimentos no Fundo de nao
conseguir negociar suas Cotas em mercado secundario em fungao
dapotencial auséncia de compradores interessados. Assim, em razao
da baixa liquidez dasCotas, os Cotistas poderao ter dificuldade em
realizar a venda das suas Cotas e/oupoderao obter precos reduzidos
na venda de suas Cotas.

10. Riscos relacionados a Amortizacao de Cotas: 0s recursos
gerados pelo Fundo serdao provenientes, indiretamente, dos

rendimentos, dividendos e outras bonificagbesque sejam atribuidos
a Comerc e ao retorno do investimento na Comerc e/ou sociedades
por ela investidas. A capacidade do Fundo de amortizar as Cotas
esta condicionada ao recebimento, pelo Fundo, dos recursos acima
citados pela Comerc, observado o disposto na regulamentagao
aplicavel.

11. Risco de concentracao dos investimentos do FUNDO: os
investimentos doFundo serdao efetuados em apenas uma sociedade
investida, qual seja, a Comerc. O risco associado as aplicagdes do
Fundo é diretamente proporcional a concentracao das aplicacoes,
direta ou indiretamente. Quanto maior a concentracao das aplicagoes
da Comerc, maior sera a vulnerabilidade do Fundo em relacao ao risco
da Comerc.

12. Riscos relacionados a Comerc e as sociedades por ela
investidas: os investimentos do Fundo sdo considerados de longo prazo
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e o retorno do investimento pode nao ser condizente com o esperado
pelo Cotista. A carteira do Fundo estara concentrada em Ativos Alvo de
emissao da Comerc, a qual podera ter seupatrimbnio concentrado em
participacoes societarias em outras sociedades. Nao hagarantias de (i)
bom desempenho da Comerc e/ou das sociedades por elas investidas,(ii)
solvéncia da Comerc e/ou das sociedades por elas investidas e (iii)
continuidade daComerc e/ou das sociedades por elas investidas. Tais
riscos, se materializados, podem impactar negativa e
significativamente os resultados da carteira do Fundo e o valor das
Cotas. Nao obstante a diligéncia e o cuidado da Gestora e da
Administradora, os pagamentos relativos aos Ativos Alvo de
emissao da Comerc, podem vir a se frustrarem razao da insolvéncia,
faléncia, mau desempenho operacional da Comerc e/ou das
sociedades por ela investidas, ou, ainda, outros fatores. Em tais
ocorréncias, o Fundo eos seus Cotistas poderao experimentar
perdas, ndao havendo qualquer garantia ou certeza quanto a
possibilidade de eliminagdo de tais riscos. Nao ha garantia quanto ao
desempenho do segmento econémico de atuagdao da Comerc e/ou de
sociedades por ela investidas e nem tampouco certeza de que o
desempenho da Comerc e/ou de sociedades por ela investidas
acompanhe pari passu o desempenho médio de seurespectivo
segmento. Adicionalmente, ainda que o desempenho da Comerc e/ou
das sociedades por ela investidas acompanhe o desempenho das
demais empresas de seurespectivo segmento, ndao ha garantia de
gue o Fundo e os seus Cotistas ndao experimentardao perdas, nem
certeza quanto a possibilidade de eliminacao de tais riscos. Em
funcao de diversos fatores relacionados ao funcionamento de
orgaos publicos de que pode vir a depender o Fundo no desempenho
de suas operagdes, naoha garantias de que o Fundo conseguira
exercer todos os seus direitos de sbécio daComerc, ou como
adquirente ou alienante de agdes ou outros valores mobiliarios de
emissao da Comerc, nem de que, caso o Fundo consiga exercer tais
direitos, os efeitosobtidos serao condizentes com os seus direitos
originais e/ou obtidos no tempo esperado. Tais fatores poderao

Internal Use Only



@ pactual
Regulamento

PERFIN ARES 2 FUNDO DE INVESTIMENTO EM AGOES
CNPJ n.0© 32.274.282/0001-01

impactar negativamente a rentabilidade da carteira doFUNDO, o que
pode afetar o valor da carteira do Fundo e as Cotas.

13. Risco de Resgate das Cotas do Fundo em Ativos Alvo:
conforme previsto neste Regulamento, podera haver a liquidacao do
Fundo em situacdes predeterminadas. Se uma dessas situacoes se
verificar, ha previsao no Regulamento deque as Cotas poderdao ser
resgatadas em Ativos Alvo. Nessa hipotese, os Cotistas poderdo
encontrar dificuldades para negociar as agoes recebidas do Fundo.

14. Risco de nao realizacdo de investimentos: ndo ha
garantias de que os investimentos pretendidos pelo Fundo estejam

disponiveis no momento e em quantidades convenientes ou
desejaveis a satisfacdo de sua politica de investimentos,o que pode
resultar em investimentos menores ou mesmo na nao realizagao dos
mesmos.

15. Risco ambiental: as operacoes do Fundo, da Comerc e/ou
das sociedades porelas investidas podem estar sujeitas a leis e
regulamentos ambientais federais, estaduais e municipais. Essas
leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos,fazer com
que o Fundo, a Comerc e/ou as sociedades por ela investidas, no
ambito decada empreendimento, incorram em custos significativos
para cumpri-las, assim comoproibir ou restringir severamente o
desenvolvimento de determinadas atividades, especialmente em
regides ou areas ambientalmente sensiveis. O eventual
descumprimento de leis e regulamentos ambientais também pode
acarretar a imposicao de sancdes administrativas, civeis e
criminais (tais como multas e indenizacdes). As leis e
regulamentos ambientais podem se tornar mais restritivas,sendo
que qualquer aumento de restricoes pode afetar adversamente os
negdcios do Fundo e a sua rentabilidade. Os fatores descritos acima
poderao afetar adversamente as atividades do Fundo, da Comerc
e/ou das sociedades por ela investidas e, consequentemente, a
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rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente, existe a possibilidade
de as leis de protecdo ambiental serem alteradas apds o inicio do
desenvolvimento de determinada atividade pela Comerc ou sociedade
por ela investidae antes de sua conclusao, o que podera trazer
atrasos e/ou modificacdes ao objetivo inicialmente projetado.
Nessa hipotese, as atividades e os resultados do FUNDO, da Comerc
e/ou das sociedades por ela investidas poderdao ser impactados
adversamentee, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

16. Risco de patrimonio negativo: as eventuais perdas
patrimoniais do Fundo nao estao limitadas ao valor do Capital

Comprometido pelos Cotistas, de forma que os Cotistas podem
ser chamados a aportar recursos adicionais no Fundo, inclusive
em valores que excedam o0s constantes de seus respectivos
Compromissos de Investimento.

17. Risco de potencial conflito de interesses: Desde que
aprovado pela maioriados Cotistas reunidos em Assembleia Geral de

Cotistas, o Fundo podera figurar como contraparte da
Administradora e/ou da Gestora, de partes a eles relacionadas,
bem como de fundos de investimento ou carteira de valores
mobilidrios administrados e/ougeridos pela Administradora e/ou
pela Gestora. Adicionalmente, nas hipdteses previstas neste
Regulamento, a Gestora e/ou suas partes relacionadas poderao
estruturar e atuar em beneficio de outro(s) fundo(s) de
investimento que seja(m) apto(s) a realizar investimentos no
Setor Alvo, hipotese em que tal(is) veiculo(s) poderao vir a
coinvestir com o Fundo, Comerc e/ou sociedades por ela
investidas. Desta forma, tais partes poderao eventualmente tomar
decisdes que possam afetarnegativamente a rentabilidade do Fundo.

18. Riscos relacionados ao Setor Alvo:

(@) A Comerc e/ou as sociedades por ela investidas, ao investirem
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no Setor Alvo, estaosujeitas a diversos riscos. Os contratos de
concessao dos projetos de infraestruturacelebrados no ambito dos
editais de licitacdo estdo, em regra geral, sujeitos a extincao
antecipada em determinadas circunstancias, podendo ser
motivada por interesse publico ou por inadimplemento da
Comerc e/ou de sociedade por ela investida, conforme disposto
no referido contrato de concessao, podendo tal extincao
antecipada estar muitas das vezes fora do controle do Fundo.
Ocorrendo a extingdo daconcessao, os ativos sujeitos a concessao
serao revertidos ao poder concedente. Em caso de extingao
antecipada, a Comerc e/ou sociedade por ela investida nao podera
assegurar que a indenizacao prevista no contrato de concessao
(valor dos ativos que nao tenham sido completamente
amortizados ou depreciados) seja suficiente paracompensar a
perda de lucro futuro. Se o poder concedente extinguir o contrato
deconcessao em caso de inadimplemento, o valor da indenizacao
pelos bens reversiveis ao patrimonio publico pode ser reduzido a
zero em virtude da imposicao de multas ou outras penalidades. A
ocorréncia de qualquer desses eventos podera causar um efeito
adverso para o Fundo. Além disso, sem que seja extinto o contrato
de concessao, opoder publico pode intervir na concessao com o
fim de assegurar a adequacao na prestacao do servico, bem
como o fiel cumprimento das normas contratuais,
regulamentares e legais pertinentes, além de interferir nas
operacoes e receitas provenientes das operagoes das instalacdoes
da Comerc e/ou sociedades por ela investidas. Neste caso,
também é possivel haver impactos negativos no Fundo. Os
resultados futuros da Comerc e de sociedades por ela investidas
estdo sujeitos a incertezas, contingéncias e riscos no ambito
econdmico, concorrencial, regulatério eoperacional, muitos dos
quais estao fora de controle do Fundo. Assim, Comerc e/ou
sociedades por ela investidas podem enfrentar fatores e
circunstancias imprevisiveisque gerem um efeito adverso sobre o
Fundo e o valor das Cotas.
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(b) Os riscos operacionais relacionados a Comerc e/ou
sociedades por ela investidasque investem no Setor Alvo sao
aqueles inerentes a propria execucao do negdcio daComerc e/ou
sociedades por ela investidas e podem decorrer das decisoes
operacionais e de gestao da empresa ou de fatores externos. A
Comerc e/ou sociedades por ela investidas poderao ficar sujeitas
a reducao receita (@) na interrupcao do servico publico de
transmissao, decorrente da aplicacao de penalidades,
dependendo do tipo, do nivel e da duracao da indisponibilidade
dos servigos, (b) no desempenho operacional dos projetos de
geracao e de geragao distribuida, uma vez que a geracao de
energia €& proveniente de recursos que sao suscetiveis a
intermiténcias e variabilidade de intensidade a depender das
variagoes climaticas, localizacdo, equipamentos instalados, dentre
outros.

(c) A Comerc e/ou sociedades por ela investidas poderao ficar
sujeitas ao risco deconstrucdo quando do desenvolvimento da
infraestrutura por meio da construcao das instalagdes de ativos no
Setor Alvo, incorrendo em riscos inerentes a atividade de
construgdo, atrasos na execucao da obra e potenciais danos
ambientais que poderao resultar em custos nao previstos e/ou
penalidades para a Comerc e/ou sociedades porela investidas e/ou
o Fundo, inclusive mas sem limitacao, aos (@) riscos previstos nos
termos do contrato de concessao, como por exemplo o risco de
execucdo garantia de fiel cumprimento da concessionaria, bem
como (b) riscos contratuais. Além dos riscosde construgdo, ha o
risco técnico da infraestrutura da Comerc e/ou sociedades por ela
investidas. Podem ocorrer eventos de caso fortuito ou forca maior
a causar impactosecon6micos e financeiros maiores do que os
previstos pelo projeto original. Na ocorréncia de um evento de
caso fortuito ou forca maior, devera ser observado o disposto no
contrato de concessao, autorizagdes ou nos contratos de geracao
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de distribuida, conforme aplicavel. Nestes casos, (1) em se
tratando de instalagdes detransmissao, os custos necessarios para
a recolocacao das instalagcdbes em condicdoesde operacao devem
ser suportados pela Comerc e/ou sociedades por ela investidas
e/ou pelo Fundo, ainda que eventuais indisponibilidades de suas
linhas de transmissaonao gerem aplicacao de penalidades nos
termos do contrato de concessao ou reducao das receitas (parcela
variavel), conforme aplicavel, e (2) em se tratando em instalagdesde
geracao distribuida, os custos e a responsabilidade da recolocagao
das instalagdbes em condigbes de operagao serao determinadas
com base nas condicdes contratuaisacordadas entre as partes. A
Comerc e/ou sociedades por ela investidas podem ser
responsabilizadas por perdas e danos causados a terceiros.

(d) As operagdes da Comerc e/ou sociedades por ela investidas
envolvem riscos e perigos significativos que podem interromper seu
negdcio ou, de outra forma, resultarem prejuizos substanciais, que
podem ter um efeito adverso para a Comerc e/ou sociedades por ela
investidas se nao estiverem seguradas ou nao forem indenizadas
adequadamente. Ademais, os equipamentos da Comerc e/ou
sociedades por elainvestidas afetados podem ficar parados e,
consequentemente, indisponiveis para atividades geradoras de
receita. A ocorréncia de perdas ou demais responsabilidades que
nao estejam cobertas por apodlices de seguro ou que excedam os
limites de indenizacao contratados nas referidas apdlices de seguro
da Comerc e/ou sociedades por ela investidas, poderao acarretar
significativos custos adicionais nao previstos. O Fundo ndao pode
garantir que as apdlices de seguro, quando contratadas, serao
suficientes em todas as circunstancias ou contra todos os riscos. A
ocorréncia de um sinistro significativo nao segurado ou indenizavel,
parcial ou integralmente, ou a nao observancia dos subcontratados
em cumprir obrigacOes indenizatdrias assumidasperante a Comerc
e/ou sociedades por ela investidas ou em contratar seguros pode
ter um efeito adverso para o Fundo. Além disso, o Fundo ndao pode
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assegurar que a Comerc e/ou sociedades por ela investidas serao
capazes de contratar apdlices de seguro a taxas comerciais razoaveis
ou em termos aceitdveis nem podera garantir que conseguira
renova-las a taxas comercialmente razoaveis, além do que,
mudancas nos mercados de seguro, como as causadas por
terrorismo, podem fazer com que certos tipos de coberturas de
seguro sejam mais caras e dificeis de serem obtidas. Esses fatores
podem gerar um efeito adverso sobre o Fundo e sobre o valor das
Cotas.

(e) A Comerc e/ou sociedades por ela investidas dependem
altamente dos servicos depessoal técnico na execucdao de suas
atividades. Se a Comerc e/ou sociedades por ela investidas
perderem os principais integrantes desse quadro de pessoal, tera de
atrair etreinar pessoal adicional para a area técnica, o qual pode
nao estar disponivel no momento da necessidade ou, se disponivel,
pode ter um custo elevado para a Comerce/ou sociedades por ela
investidas. Se nao conseguir atrair e manter o pessoal essencial
de que precisam, podera ser incapaz de administrar os seus
negoécios demodo eficiente, e manter operacionalidade dos ativos
do Setor Alvo com eficiéncia, o que pode ter um efeito adverso
sobre a receita da Comerc e/ou sociedades por elainvestidas e,
consequentemente sobre o Fundo. A Comerc e/ou sociedades
por elainvestidas podem ser adversamente afetadas se nao forem
bem sucedidas na execucdao de sua estratégia e seus negdcios. O
crescimento e o desempenho financeiro futuro daComerc e/ou
sociedades por ela investidas dependerao, em parte, do sucesso
na implementagdo da sua estratégia. O Fundo nem sempre pode
assegurar que quaisquer das estratégias da Comerc e/ou
sociedades por ela investidas serao executadas integralmente ou
com sucesso. Ademais, alguns elementos da estratégia da Comerc
e/ou sociedades por ela investidas dependem de fatores que
estao fora do controledo Fundo. Qualquer falha na execucgao de
elementos da sua estratégia pode afetar negativamente o
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crescimento de negdcio e desempenho financeiro do Fundo.

(f) A operacao e manutencao das instalacdes e equipamentos dos
ativos do Setor Alvoenvolvem varios riscos, dentre outros, as
interferéncias meteoroldgicas, problemas inesperados de
engenharia e de natureza ambiental, e paradas na operagao ou,
ainda,custos excedentes nao previstos. A Comerc e/ou sociedades
por ela investidas podem ndao encontrar apélices disponiveis contra
alguns dos referidos riscos, como no caso dos riscos
meteoroldgicos. A ocorréncia desses ou de outros problemas
podera ocasionar um efeito adverso sobre o Fundo.

(g9) Qualquer incapacidade da Comerc e/ou sociedades por ela
investidas de cumprircom as disposicdes de leis e regulamentos
atualmente aplicaveis as suas atividades podera sujeita-las a
imposicdo de penalidades, desde adverténcias até sangOes
relevantes, ao pagamento de indenizacdbes em valores
significativos, a revogacao delicencas ambientais ou suspensao
da atividade comercial, o que podera causar umefeito adverso
sobre o Fundo. O desatendimento pela Comerc e/ou sociedades por
ela investidas das solicitacbes e determinacdes da ANEEL
implicard a aplicacdo das penalidades previstas nas normas
regulamentares sobre o assunto ou definidas nasclausulas dos
contratos de concessao e/ou autorizagoes. Além disso, o governo
federal e 0s governos dos estados onde a Comerc e/ou sociedades
por ela investidas atuam pode adotar regras mais estritas
aplicaveis as suas atividades. Por exemplo,essas regras poderao
exigir investimentos adicionais levando a Comerc e/ousociedades
por ela investidas a incorrerem em custos significativos para cumprir
com tais regras, podendo causar um efeito adverso sobre a Comerc
e/ou sociedades por elainvestidas, e consequentemente, sobre o
Fundo.
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(h) O Fundo nao pode assegurar as acoes que serao tomadas pelos
governos federal e estaduais no futuro com relacao ao
desenvolvimento do sistema energético brasileiro, e em que
medida tais agoes poderao afetar adversamente a Comerc e/ou
sociedades por ela investidas. As atividades da Comerc e/ou
sociedades por ela investidas sao regulamentadas e
supervisionadas principalmente pela ANEEL e peloMinistério de
Minas e Energia (MME). A ANEEL, o MME e outros 6rgaos
fiscalizadorestém, historicamente, exercido um grau substancial de
influéncia sobre os negdcios das entidades reguladas. Além disso,
tanto a implementacdao da estratégia de crescimentoda Comerc
e/ou sociedades por ela investidas como as suas atividades
poderao serafetadas negativamente por agdes governamentais
como alteracdes na legislacao vigente. O cenario regulatorio esta
em constante mudanca e pode ser dificil prever oimpacto desses
regulamentos sobre os negdécios da Comerc e/ou sociedades por
elainvestidas. Caso alteracOes regulatdrias exijam que a Comerc
e/ou sociedades por ela investidas conduzam o seu negdécio de
forma substancialmente diferente de suas operacdes atuais, os
resultados operacionais e financeiros da Comerc e/ou sociedadespor
ela investidas poderao ser afetados negativamente.

(i) Interferéndas legais e regulatdrias aplicaveis a Comerc e/ou
sociedades por elainvestidas que impactem negativamente na
sua podem refletir negativamente no patrimonio do FUNDO.
Além disso, as demandas administrativas e judiciais que
porventura venham a ser formuladas contra a Comerc e/ou
sociedades por ela investidas podem resultar em responsabilidade
pelo pagamento de indenizacdes pordesapropriacoes, prejuizos a
propriedades particulares e danos ambientais, dentreoutros.

19. Risco Regulatdrio: As eventuais alteracdes nas normas ou

leis aplicaveis aoFUNDOQ, seus ativos financeiros, incluindo, mas nao
se limitando aquelas referentes a tributos, podem causar um efeito
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adverso relevante no preco dos ativos e/ou na performance das
posicoes financeiras adquiridas pelo FUNDO.

20. Risco de Concentracdao: Em razao da politica de investimento
do FUNDO, a carteira do FUNDO estara exposta a significativa
concentragao em ativos de 1 (um) Unico emissor, com os riscos dai
decorrentes. A concentracao do investimento, no qualo FUNDO aplica
Seus recursos, aumenta a exposicao da carteira do FUNDO aos riscos
mencionados acima, ocasionando volatilidade no valor de suas Cotas.

21. Risco Proveniente do Uso de Derivativos: O FUNDO pode
realizar operagcdesnos mercados de derivativos como parte de sua
estratégia de investimento, sendo quetais operacdes podem (i)
aumentar a volatilidade do FUNDO, (ii) limitar ou ampliar as
possibilidades de retornos, (iii) nao produzir os efeitos
pretendidos e/ou (iv) determinar perdas ou ganhos aos cotistas do
FUNDO. Adicionalmente, mesmo que as operagdes de derivativos
tenham objetivo de protegao da carteira contra determinadosriscos,
nao € possivel garantir a inexisténcia de perdas, se ocorrerem os
riscos que se pretendia proteger. A utilizagao de instrumentos para
assuncao de risco em exposicaode capital superior ao patrimonio
liqguido do FUNDO (como por exemplo, derivativos), com a
expectativa de gerar ganhos, pode nao resultar nos retornos
esperados, podendo inclusive resultar em perdas superiores ao
patrimoénio do FUNDO, o que representa risco adicional para os
Cotistas, os quais suportarao tais prejuizos por meiode aportes adicionais
no FUNDO. Os precos dos ativos financeiros e dos derivativospodem
sofrer alteracdes substanciais que podem levar a perdas ou ganhos
significativos.

22. Dependéncia da Gestora: A gestao da carteira do Fundo e a
sua performance dependerao em larga escala das habilidades e
expertise do grupo de profissionais daGestora. A perda de um ou
mais executivos da Gestora podera ter impacto significativo nos

Internal Use Only



@ pactual
Regulamento

PERFIN ARES 2 FUNDO DE INVESTIMENTO EM AGOES
CNPJ n.0© 32.274.282/0001-01

negocios e na performance financeira do Fundo. A Gestora também
pode se tornardependente dos servicos de consultores externos e
suas equipes. Se esses servicos setornarem indisponiveis, a Gestora
pode precisar recrutar profissionais especializados, sendo que podera
enfrentar dificuldades na contratagao de tais profissionais.

23. Risco Tributario Perseguido - A ADMINISTRADORA e a
GESTORA buscarao manter a composicao de carteira do FUNDO
enquadrada no regime tributario aplicavel aos Fundos de
Investimento em AgOes, que obriga o FUNDO a possuir no minimo
67% (sessenta e sete por cento) de seu patrimobnio investido nos
ativos financeiros previstosna regulamentacao aplicavel.

24. Outros Riscos: N3o ha garantia de que o FUNDO seja capaz de
gerar retornos para seus investidores. Nao ha garantia de que os Cotistas
receberao qualquer distribuicdo do FUNDO. Consequentemente,
investimentos no FUNDO somente devem ser realizados por investidores
que possam lidar com a possibilidade de perda da totalidade dos
recursos investidos. O FUNDO também podera estar sujeito a outros
riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao seu controle, tais
como moratdria, inadimplemento de pagamentos, mudanca nas regras
aplicaveis aos Ativos Elegiveis, mudancas impostas aos Ativos Elegiveis
integrantes da carteira, alteracao na politica monetaria, aplicacdes
significativas, os quais, se materializados, poderao acarretar perdas ao
FUNDO e aos Cotistas.

Artigo 41° - Nao obstante o emprego, pela Administradora e pela Gestora, de
plenadiligéncia e da boa pratica de administracdo e gestao de fundos de
investimento e da estrita observancia da politica de investimento definida neste
Regulamento, das regraslegais e regulamentares em vigor, este estara sujeito
a outros fatores de risco, quepoderao ocasionar perdas ao seu patrimonio e,
consequentemente, ao Cotista.

Paragrafo Unico - A Gestora, visando proporcionar a melhor rentabilidade aos
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Cotistas, podera, respeitadas as limitacdes deste Regulamento e da legislacao,
definir livrementeo grau de concentragao da carteira de aplicagao do FUNDO. Nao
obstante a diligéncia da Gestora em selecionar as melhores opcoes de
investimento, os investimentos do Fundoestao, por sua propria natureza, sujeitos
a flutuacoes tipicas do mercado e a riscos de crédito, que podem gerar
depreciacao dos ativos financeiros da carteira do FUNDO, ndoatribuivel a atuacao
da Gestora. A concentracao de investimentos do FUNDO na Comercaumentara a
exposicao da carteira aos riscos mencionados acima e, consequentemente, a
volatilidade das Cotas.

CAPiTULO XII - DA TRIBUTAGAO APLICAVEL

Artigo 429 - Os cotistas do Fundo sofrerao tributacao na fonte, exclusivamente
no resgate de cotas, sobre os rendimentos auferidos no periodo, a aliquota de 15%
(quinzepor cento).

Paragrafo Primeiro - A Administradora e a Gestora buscardao manter
composicao decarteira do Fundo adequada a regra tributaria vigente, evitando
modificacdes que impliguem em alteracdo do tratamento tributario do Fundo e
dos cotistas.

Paragrafo Segundo - N3o ha incidéncia de Imposto sobre OperacOes Financeiras —
IOF.

CapiTuLO XIII - DAS DISPOSICOES GERAIS

Artigo 43° - A Administradora e a Gestora ndo tém conhecimento sobre
qualquer situagao ou potencial situacao de conflito de interesses com o Fundo
no momento de constituicao do Fundo.

Artigo 44° - Aassinatura, pelo subscritor, do Termo de Adesao e do Compromisso
delnvestimento (conforme aplicavel) implica na presuncao de sua expressa
ciéncia econcordancia com todos os Artigos do presente Regulamento, a cujo
cumprimentoestara obrigado.
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Artigo 45° - Em caso de morte ou incapacidade do Cotista, o representante do
espolio ou do incapaz exercera os direitos e cumprira as obrigacoes, perante
a Administradora e/ou Gestora, conforme 0 caso, que cabiam ao de cujus ou ao
incapaz,observadas as prescricoes legais aplicaveis.

Artigo 46° Fica desde ja admitido o coinvestimento naComerc por Cotistas, pela
Administradora, pela Gestora, pelos membros do comité de supervisao do
FICFIA, bem como por partes a eles relacionadas, inclusive outros veiculos de
investimento para os quais tais partes prestem servigos, bem como por pessoas
a elas relacionadas, hipotese em que a oportunidade de investimento na Comerc
devera ser oferecida ao Fundo e aos referidos coinvestidores em condicOes
equitativas e de mercado, sem prejuizo da possibilidade de ser alocada proporcao
maior ao Fundo.

Artigo 47° - Qualquer texto publicitdrio para a oferta de Cotas, anuncio ou
promocaodo Fundo nao podera divergir do contetido do presente Regulamento.

Artigo48° - O Gestor, seus socios, diretores e funcionarios, sao elegiveis a
aplicagcaono Fundo.

Artigo 49° - O exercicio social do Fundo tera duracao de 12 (doze) meses e
terminaraem 31 de dezembre-marco de cada ano, observado que o primeiro € o
ultimo exercicio socialpodem ter duracao inferior a 12 (doze) meses.

Artigo 50°- Para os fins deste Regulamento, “dia Gtil”significa qualquer dia, de
segunda a sexta-feira, exceto feriados nacionais ou dias em que, por qualquer
motivo, ndo houver expediente comercial ou bancario nacional, bemcomo na
cidade ou Estado do Rio de Janeiro.

Artigo 51° - A Administradora, a Gestora e os Cotistas se obrigam a submeter
a arbitragem toda e qualquer controvérsia baseada em matéria decorrente de ou
relacionada a este Regulamento, ou a constituicdo, operacdao, gestdo e
funcionamentodo Fundo e que nao possam ser solucionadas amigavelmente pela
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Administradora, pelaGestora, e pelos Cotistas dentro de um prazo improrrogavel
de 30 (trinta) dias corridos.A arbitragem sera realizada em portugués, aplicando-
se as leis brasileiras, e sera administrada pelo Centro de Arbitragem e Mediacao
da Camara de Comércio Brasil- Canada, por meio da adocao do seu respectivo
regulamento, devendo observar sempreo disposto neste Regulamento, cujas
especificacoes prevalecerdao em caso de duvida.

Paragrafo Primeiro. O tribunal arbitral sera composto por 3 (trés) arbitros,
competindo a(s) parte(s) requerente(s) (em conjunto) nomear 1 (um) arbitro de sua
confianca e a(s) parte(s) requerida(s) (em conjunto) nomear 1 (um) arbitro de sua
confianca, e o 3° (terceiro) sera indicado de comum acordo pelos arbitros, sendo
certo que os arbitros substitutos serdo indicados pelo presidente do Centro de
Arbitragem e Mediacao da Camara de Comércio Brasil-Canada. O arbitro escolhido
pela(s) parte(s) requerente(s) devera ser nomeado no requerimento de arbitragem;
o arbitro escolhido pela(s) parte(s) requerida(s) devera ser nomeado na comunicacao
de aceitacdo da arbitragem e o terceiro arbitro devera ser nomeado no prazo de 5
(cinco) dias corridos contados da aceitacao do arbitro da(s) parte(s) requerida(s).

Paragrafo Segundo. O tribunal arbitral tera sede na Cidade de S3o Paulo,
Estado de Sao Paulo e o procedimento arbitral sera conduzido na lingua
portuguesa.

Paragrafo Terceiro. Salvo quando de outra forma disposto na decisao arbitral,
a(s) parte(s) requerente(s) e requerida(s) pagara(ao) os honorarios, custas e
despesas do respectivo arbitro que tiver(em) indicado, rateando-se entre as
parte(s) requerida(s), de um lado, e parte(s) requerente(s), de outro lado, os
honorarios, custas e despesas do terceiro arbitro na proporcao de 50% (cinquenta
por cento). Caso haja mais de umaparte em um dos polos do procedimento
arbitral, os honorarios, custas e despesasalocados a referido polo serao
rateados de forma igual entre as mesmas.

Paragrafo Quarto. Escolhidos os arbitros, as partes instalarao o procedimento

arbitralperante o Centro de Arbitragem e Mediagao da Camara de Comércio Brasil-
Canada.
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Paragrafo Quinto. Os procedimentos arbitrais deverao ser conduzidos de
maneirasigilosa.

Paragrafo Sexto. Qualquer ordem, decisao ou determinagdo arbitral sera
definitiva e vinculativa, constituindo titulo executivo judicial vinculante,
obrigando as partes a cumprir o determinado na decisao arbitral,
independentemente de execucao judicial.

Paragrafo Sétimo. Em face da presente clausula compromissoéria, toda e
qualquer medida cautelar devera ser requerida ao tribunal arbitral e cumprida
por solicitacdo doreferido tribunal arbitral ao juiz estatal competente, no foro
eleito conforme o Paragrafo Oitavo abaixo.

Paragrafo Oitavo. Caso qualquer controvérsia baseada em matéria decorrente
de ourelacionada a este Regulamento, ou a constituicdo, operacao, gestao e
funcionamentodo Fundo, nao possa, por forca de lei, ser dirimida pela via arbitral,
bem como para a obtencao das medidas coercitivas ou cautelares antecedentes,
anteriores, vinculantes ou temporarias, bem como para o inicio obrigatério no
procedimento arbitral, nos termos do Artigo 7° da Lei n© 9.307/96, fica eleito
o foro da Comarca de Sao Paulo,Estado de S3ao Paulo, com expressa renuncia
de qualquer outro, por mais privilegiado que possa ser.

X X x
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Anexo 1
Definicbes

Amortizacdo — é o procedimento de distribuicao aos Cotistas das Disponibilidades,
resultantes da alienagao de um investimento, ou do recebimento de dividendos,
juros,prémios ou quaisquer outros rendimentos oriundos de tais investimentos
(desde que diretamente repassados), conforme disposto neste Regulamento.

Ativo(s) Alvo — tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 4° deste
Regulamento.

Ativos Elegiveis — significa o conjunto de Ativos Alvo e demais ativos
elencados noArtigo 4° deste Regulamento.

Assembleia Geral de Cotistas — é o 6rgao deliberativo maximo do Fundo,
compostopelos Cotistas, cujo funcionamento esta previsto neste Regulamento no
Capitulo VIII.

B3 — significa a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao.

Benchmark — significa 100% (cem por cento) da variacao do IPCA, acrescido de
8% a.a.(oito por cento ao ano), capitalizado e calculado pro rata die, considerado
o0 ano de 360(trezentos e sessenta) dias, no periodo transcorrido entre a
respectiva data de integralizacdo das cotas de emissao do FIP-IE Ares 2,
exclusivamente em moeda corrente nacional, e a data de Amortizacao de Cotas
do Fundo.

Boletim de Subscricao — é o documento que formaliza a subscricao de Cotas do
Fundopelo Cotista.

Capital Comprometido — significa a soma dos valores a que os Cotistas se
obrigaram aaportar no Fundo por meio de todos os Boletins de Subscricao e
Compromissos de Investimento que tenham sido firmados, sejam eles
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integralizados ou nao.

Capital Investido — significa o valor nominal total efetivamente investido pelos
Cotistasno Fundo e/ou no FIP-IE Ares 2, por meio da integralizacao de suas
respectivas Cotas, exclusivamente em moeda corrente nacional (ou seja,
excluidas eventuais integralizacbes de Cotas mediante entrega/aporte de
ativos). Consequentemente,para fins de cobranca da taxa de performance do
FICFIA, as cotas de emissao do FICFIAnao serdao consideradas como novas
aplicacOes pelo cotista do FICFIA, devendo ser mantido o histérico de correcao
do capital investido pelo Benchmark, relativamente a cada nota de aplicacao do
cotista no FIP-IE Ares 2.

Chamada de Capital — € o mecanismo por meio do qual a Administradora,
mediante orientacdo da Gestora, notificara os investidores para que eles
integralizem, parcial outotalmente, as Cotas subscritas de acordo com os
respectivos Boletins de Subscricaoe Compromissos de Investimento.

Compromisso de Investimento — é o Instrumento Particular de Compromisso
de Investimento em Cotas e Outras Avencas, por meio do qual os Cotistas se
obrigarao aintegralizar o valor das Cotas do Fundo que vierem a subscrever,
mediante o recebimento de Chamadas de Capital.

Cdodigo ANBIMA — ¢é a versao vigente do “Cédigo ABVCAP/ANBIMA de Regulacao
e Melhores Praticas para os Fundos de Investimento em Participagdes e Fundos
de Investimento em Empresas Emergentes”, editado pela ANBIMA - Associacao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais; Cotistas
Inadimplentes.

Contrato de Gestao — é o instrumento particular por meio do qual o Fundo,
representado pela Administradora, contrata a Gestora para prestacao, com
exclusividade, do servigco de gestao da carteira do Fundo, assumindo integral
responsabilidade pelos servigos prestados.

Cotas — sdo as fracoes ideais do patrimonio do Fundo, de classe Unica.
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Cotista — sdao as pessoas fisicas ou juridicas, fundos de investimento ou
comunhao de interesses, classificados como investidores qualificados, nos termos
da Resolucao CVM30 ou outra que venha a substitui-la, que sejam titulares de
Cotas.

Cotista Inadimplente — é o Cotista que descumprir, total ou parcialmente,
suas obrigacbes de integralizacao de Cotas do Fundo assumidas no
Compromisso de Investimento, conforme cada Chamada de Capital realizada.

Disponibilidades — sao todos os valores em caixa do Fundo, inclusive aqueles
investidosnos termos do Artigo 4° deste Regulamento.

Encargos do Cotista Inadimplente - sao (@) juros de mora de 1% (um por cento) ao
més, (b) a variacao anual do IGP-M, calculada pro rata temporis a partir da
data de inadimplemento, (c) a multa cominatdria ndo compensatdria de 10% (dez
por cento) sobre o valor inadimplido e (d) custos incorridos para cobranga dos
valores inadimplidos, que serao imputados ao Cotista Inadimplente.

Escriturador — BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM, anteriormente
qualificada.

Exigibilidade — s@o as obrigacdes e encargos do Fundo.

FICFIA - significa, indistintamente: (i) o PERFIN ARES 2 FUNDO DE INVESTIMENTO
EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO EM AGOES, inscrito no CNPJ/ME
sob 0 n% 42.831.408/0001-55; e (ii) PERFIN 2 ARES 2 FUNDO DE INVESTIMENTO
EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO EM ACOES, inscrito no CNPJ/ME sob
0 n° 42.831.423/0001-01, ambos administrados pela Administradora e geridos
pela Gestora.

FIP-IE Ares 2 — Significa o PERFIN ARES 2 FUNDO DE INVESTIMENTO
EM PARTICIPACOES EM INFRAESTRUTURA, inscrito no CNPJ/ME sob o0 n°
32.274.282/0001-01, administrado pela Administradora e gerido pela Gestora.
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Fundo — é o PERFIN ARES 2 FUNDO DE INVESTIMENTO EM ACOES.

Liguidacdo — é o procedimento a ser observado para o encerramento do Fundo,
em quesera apurado o valor resultante da soma dos Ativos Elegiveis,
Disponibilidades do Fundo, e valores a receber, menos as Exigibilidades, o qual
sera entregue aos Cotistas, somente no caso do Fundo possuir acdes de
companhias abertas negociadas em bolsade valores, na proporcao de suas
respectivas participacdbes do Fundo, de acordo com o0s procedimentos
estabelecidos no Capitulo IX deste Regulamento.

Notificacdo de Integralizacao — € o documento enviado pelo Fundo ao Cotista
com a finalidade de solicitar a integralizacao de Cotas, conforme as
disposicdes dos respectivos Compromissos de Investimento.

Parcela Cindida — é a parcela do Patrimonio Liquido do Fundo representada
pelas participacoes dos Cotistas que sejam dissidentes da deliberacao na
Assembleia Geral de Cotistas que aprovar a destituicao da Gestora sem justa
causa.

Patrimonio Liquido — € o montante constituido pela soma do disponivel, mais o
valor da carteira de Ativos Elegiveis do Fundo, mais valores a receber, menos as
Exigibilidades.

Pessoas-Chave — significam, conjuntamente, as seguintes pessoas que integram
a equipe-chave da Gestora: Sr. Ralph Gustavo Rosenberg Whitaker Carneiro; Sr.
Felipe Ferreira; Sr. José Roberto Ermirio de Moraes Filho e Sra. Carolina Rocha.

Prazo de Duracao — significa o prazo de duracao do Fundo, disposto no Artigo 1°
desteRegulamento.

Projetos Existentes — sao os projetos de infraestrutura no Setor Alvo
desenvolvidospela Comerc, total ou parcialmente, direta ou indiretamente,
cujo investimento, ou ocomprometimento no projeto, tenha se dado durante
a vigéncia do mandato da Gestora substituido e/ou certame (e.g., leildao) tenha
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sido vencido pelo Fundo ou pela Comerc durante o mandato da Gestora
substituida.

Setor Alvo — é o setor de infraestrutura relacionado a energia elétrica no Brasil.
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