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CAPITULO 1 - FUNDO

1.1 ATIVORE PRIVATE EQUITY IMOBILIARIO EUA | FUNDO DE INVESTIMENTO FINANCEIRO
MULTIMERCADO (“FUNDO”), regido pela Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada (Cédigo
Civil), e pela parte geral e 0 Anexo Normativo | da Resolugéo n® 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme
alterada, da Comissao de Valores Mobiliarios (respectivamente, “CVM” e “Resolugao 175”), tera como
principais caracteristicas:

‘ Classe de Cotas Classe Unica.

Prazo de Duragéao 10 (dez) anos, a contar do inicio das atividades do Fundo.

BTG Pactual Servigcos Financeiros S.A. DTVM, instituicdo financeira, com
sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n® 501, 5°
andar (parte), Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ sob
o0 n°® 59.281.253/0001-23 e credenciada como administradora de carteira, de
acordo com o Ato Declaratério CVM n° 8.695, de 20 de margo de 2006
("ADMINISTRADOR”, ou “Prestador de Servigo Essencial”).

Administrador

Ativore Gestora De Recursos Ltda, inscrito no CNPJ sob o n°
33.754.914/0001-05, autorizado a prestagao dos servigos de administrago de
carteira de titulos e valores mobiliarios de acordo com o Ato Declaratério n°
17.635, de 20 de janeiro de 2020 (“GESTOR” ou “Prestador de Servico
Essencial” e, quando referido conjuntamente com o ADMINISTRADOR, os
“Prestadores de Servigos Essenciais”).

Gestor

‘ Foro Aplicavel Foro da Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro.

‘ Exercicio Social Encerramento no ultimo dia util do més de setembro de cada ano.

1.2 O Anexo de cada classe de cotas, conforme aplicavel, dispde, sem prejuizo de outros requisitos e
informacoes previstos naregulamentagao, sobre as respectivas: (i) caracteristicas gerais, incluindo aindicagdo
dos demais prestadores de servigos; (ii) responsabilidade dos cotistas e regime de insolvéncia; (iii) resgate e
amortizagao; (iv) assembleia especial de cotistas e demais procedimentos aplicaveis as manif estagdes de
vontade dos cotistas; (v) remuneracao; (vi) politica de investimento e composicao e diversificagao da carteirg;
e (vii) fatores de risco.

CAPITULO 2 - RESPONSABILIDADE DOS PRESTADORES DE SERVIGOS ESSENCIAIS

2.1 Os Prestadores de Servigos Essenciais e demais prestadores de servicos do FUNDO respondem
perante a CVM, nas suas respectivas esferas de atuagao, por seus proprios atos e omissdes contrarios a lei,
ao regulamento do FUNDO ou a regulamentagao vigente, sem prejuizo do exercicio do dever de fiscalizar, nas
hipoteses previstas na regulamentacéo aplicavel.

211 Nao obstante as atribuicdes previstas neste regulamento e na regulamentacgao aplicavel, cabe ao
ADMINISTRADOR praticar os atos necessarios a ad ministragdo do FUNDO, o que inclui, mas ndo
se limita a contratagdo, em nome do FUNDO ou de classe de cotas, dos seguintes servigos: (a)
tesouraria, controle e processamento dos ativos; (b) escrituragdo das cotas; (c) auditoria
independente; (d) custddia; e, eventualmente, (e) outros servicos em beneficio do FUNDO ou da
classe de cotas.

21.2 Nao obstante as atribui¢cdes previstas neste regulamento e na regulamentacgao aplicavel, cabe ao
GESTOR praticar os atos necessarios a gestao da carteira de ativos do FUNDO, o que inclui mas
nao se limita a contratagdo, em nome do FUNDO ou da classe de cotas, dos seguintes servigos: (a)
intermediac&o de operagbes para carteira de ativos; (b) distribuicdo de cotas; (c) consultoria de
investimentos; (d) classificagdo de risco por agéncia de classificagdo de risco de crédito; (e)
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formador de mercado de classe fechada; (f) cogestdo da carteira de ativos; €, eventualmente, (g)
outros servigcos em beneficio do FUNDO ou da classe de cotas.

21.3 Caso o prestador de servigo contratado pelos Prestadores de Servigos Essenciais ndo seja um
participante de mercado regulado pela CVM, ou o servigo prestadoao FUNDO nao se encontre
dentro da esfera de atuagcdo da CVM, os Prestadores de Servicos Essenciais serdo responsaveis
apenas pela fiscalizagdo de tal servigo. As atribuigdes e a responsabilidade pela prestagao deste
tipo de servigo perante o FUNDO e seus cotistas continuardo a exclusivo cargo do respectivo
prestador de servigo ora contratado.

2.2 Os Prestadores de Servigcos Essenciais respondem, perante os cotistas, em suas respectivas esferas
de atuagao, por eventuais prejuizos causados em virtude de condutas contrarias a este regulamento ou a
regulamentagdo aplicavel, comprovados em sentenga judicial ou arbitral transitada em julgado.

221 Os Prestadores de Servigos Essenciais ndo serdao responsabilizados por prejuizos, danos ou
perdas, inclusive de rentabilidade, que o FUNDO venha a sofrer em virtude da realizagéo de suas
operagoes.

2.3 Nao ha solidariedade entre os prestadores de servigos do FUNDO, incluindo os Prestadores de
Servigos Essenciais, e a contratagdo de outros prestadores de servicos ndo altera o regime de

responsabilidade dos Prestadores de Servigos Essenciais e demais prestadores de servigo perante os cotistas,
o FUNDO ou a CVM.

24 Os investimentos no FUNDO nao sao garantidos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR, por qualquer
mecanismo de seguro ou pelo Fundo Garantidor de Crédito — FGC.

CAPITULO 3 - ENCARGOS E RATEIO DE DESPESAS E CONTINGENCIAS DO FUNDO

31 O FUNDO tera encargos que Ihe poderéo ser debitados diretamente, nos termos da Resolugéo 175, e

quaisquer despesas que nao constituam encargos correm por conta do Prestador de Servigo Essencial que a
tiver contratado.

CAPITULO 4 - ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

4.1 A assembleia geral de cotistas € responsavel pordeliberar sobre as matérias comuns a classe de cotas,
na forma prevista na Resolucéo 175 e alteragdes posteriores.

411 A convocagao ocorrera, no minimo, com 10 (dez) dias de antecedéncia da data da realizagdo da
assembleia, exclusivamente por meio eletrénico.

41.2 A instalacdo ocorrera com a presenca de qualquer numero de cotistas.
41.3 A presenca da totalidade dos cotistas suprira eventual auséncia de convocacao.

41.4 Serao utilizados quaisquer meios ou canais, conforme especificados no respectivo aviso de
convocacdo, para a coleta das manifestacdes dos cotistas.

41.5 Acadacotistacabe uma quantidade de votos representativa de sua participagdo na classe de cotas.

41.6 O quérum para aprovagao é de maioria simples dos votos dos presentes, independentemente da
matéria.

41.7 As deliberacdes relativas exclusivamente as demonstracdes contabeis que ndo contiverem opinido
modificada podem ser consideradas automaticamente aprovadas caso a assembleia
correspondente ndo seja instalada em virtude do ndo comparecimento de quaisquer cotistas.

4.2 As deliberagdes privativas de assembleia de cotistas poderado ser adotadas em consulta formal, por
meio eletronico, dirigido pelo ADMINISTRADOR a cada cotista, para resposta no prazo minimo de 10 (dez)
dias corridos contado da consulta. O quérum de deliberacdo da consulta formal € de maioria simples,
independentemente da matéria.

4.3 Este regulamento pode ser alterado, independentemente da assembleia geral de cotistas, nos casos
previstos na Resolucdo 175.
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CAPITULO 5 - DIVULGAGAO DE INFORMAGOES E SERVIGO DE ATENDIMENTO AO COTISTA

5.1 Os Prestadores de Servigcos Essenciais disponibilizardo em suas paginas na rede mundial de
computadores ou encaminhardo de forma eletrOnica as informagdes de envio obrigatério previstas na
regulamentacao aplicavel.

5.2 O ADMINISTRADOR mantém servigo de atendimento ao cotista, responsavel pelo esclarecimento de
duvidas e pelo recebimento de reclamagdes, que pode ser acessado nos meios abaixo:

Website www.btgpactual.com
SAC 0800 772 2827
Ouvidoria 0800 722 0048
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ANEXO |

CLASSE UNICA DE COTAS DO ATIVORE PRIVATE EQUITY IMOBILIARIO EUA | FUNDO DE

INVESTIMENTO FINANCEIRO MULTIMERCADO- RESPONSABILIDADE LIMITADA

CAPITULO 1 - CARACTERISTICAS GERAIS
1.1 As principais caracteristicas da classe de cotas do FUNDO estédo descritas abaixo:

Regime de Classes As cotas do FUNDO s&o de classe unica.

Tipo de Condominio Fechado.

Prazo de Duragéo 10 (dez) anos, a contar do inicio das atividades da classe.

Categoria Fundo de investimento financeiro.

‘ Tipo Multimercado.

O objetivo da classe € o retorno do capital investido por meio da valorizagdo
de suas cotas no longo prazo, por meio da aplicagdo de seus recursos.

A classe aplicara seus recursos de forma preponderante em cotas de emissdo
do Ativore Private Equity Real Estate Fund USA LP (“‘Fundo Investido”),
constituido sob as Leis das llhas Cayman, administrado pela Ativore GP
Management LTD (“General Partner”), sociedade de responsabilidade limitada
constituida sob as leis das llhas Cayman e subsidiaria do GESTOR, e gerido
pelo GESTOR, na qualidade de Investment Manager do Fundo Investido.

Objetivo

O Fundo Investido tem por objetivo, nos termos de seus documentos
constitutivos, gerar rentabilidades ajustadas ao risco que sejam atraentes e
com geragdo de fluxo de caixa, notadamente por meio de uma carteira de
investimentos imobiliarios nos Estados Unidos, diversificada por regi&o, tipo de
propriedade e perfil de risco, usando sofisticados modelos de balanceamento
de carteiras

Oobjetivodaclasse decotas ndo representa, sob qualquer hip tese, garantia
do FUNDO ou de seus Prestadores de Servigos Essenciais quanto a
seguranga, rentabilidade e liquidez dos titulos componentes de sua carteira.

Publico-Alvo Investidor profissional.

Banco BTG Pactual S.A., instituicdo financeira, com sede na Cidade e Estado
do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n°® 501, 5° andar (parte), Tome
Custodia e Tesouraria Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ sob o n°
30.306.294/0001-45 e credenciado como custodiante, de acordo com o Ato
Declaratério n® 7.204, de 25 de abril de 2003 (“CUSTODIANTE”).

(@fe]giifo] EL G ENN = oy =(=0l ADMINISTRADOR.
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Emissdo e Regime de
Distribuicdo de Cotas

Capital Autorizado

Direito de Preferéncia em
Novas Emissoes Aprovadas
pela Assembleia Especial de
Cotistas

Negociagéo

Transferéncia

Calculo do Valor da Cota

Feriados

Distribuicdo de Proventos

Utilizagao de Ativos
Financeiros na
Integralizacédo, Resgate e

Amortizagao

Adocao de Politica de Voto

BTG Pactual
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O valorde cadaemisséo de cotas, volume e valor unitario da cota, bemcomo
o regime de distribuicao seguirdo o disposto no instrumento que aprova a
emissédo de cotas, que dispora acerca da eventual existénciade direito de
preferéncia dos cotistas.

N&o aplicavel, sendo que novas emissdes de cotas desta classe deverdo ser
aprovadas pela assembleia especial de cotistas.

A assembleia especial de cotistas podera aprovar a concessao de direito de
preferéncia aos cotistas em novas emissbes por ela deliberadas, bem como
os seus termos e condicdes. Exceto se de outra forma aprovada pela
assembleia especial de cotistas, o exercicio do direito de preferéncia devera
ser comunicado ao ADMINISTRADOR em até 10 (dez) dias contados do
comunicado de inicio da nova emissao de cotas.

As cotas ndo poderao ser admitidas a negociagcdo em bolsa de valores ou
entidade de balcdo organizado.

As cotas podem ser transferidas, mediante termo de cessao e transferéncia,
ou por meio de negociagao, se aplicavel, em mercado organizado em que as
cotas sejam admitidas a negociagao, bem como nas hipoéteses previstas na
Resolucao 175 e alteragbes posteriores.

A transferéncia de titularidade das cotas fica condicionada a verificagéo, pelo
ADMINISTRADOR do atendimento das formalidades estabelecidas neste
regulamento, na Resolugdo 175 e alteragcdes posteriores e demais
regulamentagdes especificas.

As cotas terdo o seu valor calculado diariamente.

O valor da cota do dia é resultante da diviséo do valor do patriménio liquido
pelo numero de cotas, apurados, ambos, no encerramento do dia.

Em feriados de ambito nacional, a classe de cotas ndo possui cota, ndo
recebe aplicacdes e nem realiza resgates e amortiza¢des, sendo certo que
estas datas ndo serdo consideradas dias Uteis para fins de contagem de
prazo de conversdo de cotas e pagamento de resgates. Nos feriados
estaduais e municipais a classe de cotas possui cota, recebe aplicagdes e
realiza resgates e amortizagdes.

A classe de cotas_incorporara ao seu patrimdnio liquido os juros sobre capital
proprio ou outros rendimentos porventura advindos de ativos que integrem a
sua carteira.

Para a integralizagdo, resgate e amortizacdo, serdo utilizados ativos
financeiros, devendo ser analisados e aprovados para aporte/resgate pelos
Prestadores de Servigos Essenciais, débito e crédito em conta corrente ou
qualquer outro sistema de liquidag@o que venha a ser criado, legalmente
reconhecido e admitido pelos Prestadores de Servicos Essenciais.

O GESTOR, em relagdo a esta classe de cotas, adota politica de exercicio
de direito de voto, disponivel em sua pagina na rede mundia de
computadores.
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CAPITULO 2 - RESPONSABILIDADE DOS COTISTAS E REGIME DE INSOLVENCIA

2.1 A responsabilidade do cotista esta limitada ao valor por ele detido.

2.2 Os seguintes eventos obrigardo o ADMINISTRADOR a verificar se o patrimdnio liquido da classe de
cotas esta negativo:

(i) qualquer pedido de declaragao judicial de insolvéncia de classe de cotas do FUNDO;

(i) inadimpléncia de obrigacbes financeiras de devedor e/ou emissor de ativos detidos pelo FUNDO
qguerepresentem maisde 10% (dezpor cento)de seu patrimdnio liquido, naquela data de referéncia;

(iii) pedidode recuperagao extrajudicial, de recuperagao judicial, ou de faléncia de devedor e/ou emissor
de ativos detidos pelo FUNDO; e

(iv)  condenagido do FUNDO de natureza judicial e/ou arbitral e/ou administrativa e/ou outras similares
ao pagamento de mais de 10% (dez por cento) de seu patrimdnio liquido.

2.3 Caso o ADMINISTRADOR verifique que o patrimonio liquido da classe de cotas esta negativo, outenha
ciéncia de pedido de declaragao judicial de insolvéncia da classe de cotas ou da declaragdo judicial de
insolvéncia da classe de cotas, devera adotar as medidas aplicaveis previstas na Resolucao 175.

2.4 Serao aplicaveis as disposigoes da Resolugdo 175 no que se refere aos procedimentos a serem
adotados pelo ADMINISTRADOR na hipotese de patrimdnio liquido negativo da classe de cotas.

CAPITULO 3 - EMISSAO, DISTRIBUIGAO, AMORTIZAGAO E PROCEDIMENTO APLICAVEL A
LIQUIDAGAO DA CLASSE

3.1 N&o haveraresgate de cotasanao serpelotérmino do prazo de duragdo ou amortizagdo total da classe
e/ou subclasse de cotas, conforme aplicavel.

3.2 A distribuicdo de cotas de classe fechada deve observar a regulamentacao especifica sobre ofertas
publicas de distribuicdo de valores mobiliarios.

3.3 N&o € admitida nova distribuicdo de cotas de classe fechada antes de encerrada a distribui¢cdo anterior
de cotas da mesma classe ou subclasse.

3.4 O valor de cada emisséo de cotas e as condigbes de integralizagéo seguirdo o disposto no documento
de aceitagao da oferta de cotas da classe fechada a ser assinado pelo Cotista, conforme definido na
Assembleia de Cotistas que deliberou a emisséo.

3.5 A amortizagao de cotas sera sempre efetuada de forma proporcional entre principal e rendimentos, a
exclusivo critério do GESTOR.

3.6 A amortizagéo de cotas sera feita, semestralmente e abrangera todas as cotas, sendo caracterizada
pelo pagamento uniforme a todos os cotistas de parcela do valor de suas cotas mediante rateio das quantias
a serem distribuidas sem reducdo do nimero de cotas emitidas.

3.7 A assembleia especial de cotistas podera deliberar, a qualquer tempo, sobre a liquidagdo antecipada
da classe de cotas, bem como sobre a forma de pagamento dos valores devidos aos cotistas, observado que
caso a liquidagao antecipada seja aprovada, o ADMINISTRADOR devera promover a divisdo do patrimbnio da
classe entre os cotistas desta classe de cotas, na proporgéo de suas cotas, no prazo maximo de 30 (trinta)
dias, a contar da data de realizagcédo da referida assembleia.

3.8 — O valor de cada cota na primeira emissao sera de R$ 1,00 (um real) e nas emissées subsequentes
sera utilizado o valor da cota do dia da efetiva disponibilidade dos recursos na conta corrente da Classe (D+0),
desde que respeitado o horario maximo fixado, periodicamente, pela ADMINISTRADORA.
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CAPITULO 4 — ASSEMBLEIA ESPECIAL DE COTISTAS E DEMAIS PROCEDIMENTOS APLICAVEIS AS
MANIFESTAGOES DAS VONTADES DOS COTISTAS

4.1 A assembleia especial de cotistas desta classe, se aplicavel, é responsavel por deliberar sobre as
matérias especificas da referida classe de cotas, na forma da Resolugéo 175 e alteragdes posteriores.

411 A convocagao ocorrera, no minimo, com 10 (dez) dias de antecedéncia da data da realizagdo da
assembleia, exclusivamente por meio eletrénico.

41.2 A instalacdo ocorrera com a presenca de qualquer numero de cotistas.
41.3 A presenca da totalidade dos cotistas suprira eventual auséncia de convocacao.

41.4 Serao utilizados quaisquer meios ou canais, conforme especificados no respectivo aviso de
convocagao, para a coleta das manifestagdes dos cotistas.

41.5 Acadacotistacabe umaquantidade de votos representativa de sua participacdo na classe de cotas.

41.6 O qudérum para aprovacao é de maioria simples dos votos dos presentes, independentemente da
matéria.

41.7 Asdeliberacbesrelativas, exclusivamente, as demonstracdes contabeis que ndo contiverem opinido
modificada podem ser consideradas automaticamente aprovadas caso a assembleia
correspondente ndo seja instalada em virtude do ndo comparecimento de quaisquer cotistas.

4.2 As deliberagdes privativas de assembleia de cotistas poderao ser adotadas em consulta formal, por
meio eletrénico, dirigido pelo ADMINISTRADOR a cada cotista, para resposta no prazo minimo de 10 (dez)
dias corridos contado da consulta. O quérum de deliberagdo da consulta formal € de maioria simples,
independentemente da matéria

4.3 Este Anexo pode ser alterado, independentemente da assembleia especial de cotistas, nos casos
previstos na Resolucdo 175.

CAPITULO 5 - REMUNERAGAO

5.1 As seguintes remuneragdes serdo devidas pela classe de cotas para remunerar 0os seus prestadores
de servigos (base 252 dias):

BASE DE CALCULO E PERCENTUAL

1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao ano, apropriada
diariamente e paga mensalmente, incidente sobre o patriménio liquido da
classe, reteada entre os prestadores de servicos da classe.

Taxa Global Remuneragdo minima mensal: R$ 3.093,00 (trés mil e noventa e trés reais),
podendo ser corrigida anualmente, em janeiro de cada ano, pelo IGP-M, ou por
indice distinto de corre¢gdo monetaria, desde que o valor seja inferior a corregdo
pelo IGP-M, a critério do ADMINISTRADOR.

A Taxa Global da classe podera ser acrescida das taxas dos fundos de
investimento ou fundos de investimento em cotas de fundo de investimento
em que a classe invista, atingindo, contudo, no maximo, o percentual anual de
1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao ano.

Taxa Maxima Global

A descricdo completa da Taxa Global aplicavel a Classe, bem como sua segregacéo, ja esta disponivel no
site do gestor, no seguinte link: Ap0ds o prazo regulatério

previsto no Codigo ANBIMA de Regras e Procedimentos do Cédigo de Administracdo de Recursos de
Terceiros, asegregacao daremuneracao passaraa constar na Plataforma de Transparénciade Taxas. Para
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consultar as taxas segregadas dos prestadores de servico apdés esse prazo,
acesse

Taxa Maxima de Custodia 0,03% (trés centésimos por cento) ao ano, incidente sobre o patrimonio liquido
da classe.

Taxa de Ingresso Nao ha.

Taxa de Saida Nao ha.

Taxa de Performance Nao ha

CAPITULO 6 — POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSIGAO E DIVERSIFICAGAO DA CARTEIRA

6.1 A classe de cotas podera aplicar seus recursos em qualquer ativo financeiro permitido pela
regulamentacdo em vigor e pelo presente Anexo, bem como em ativos financeiros negociados no exterior,
desde que tenham a mesma natureza econémica de tais ativos.

6.2 A Classe aplicara seus recursos de forma preponderante em cotas de emiss&o do Afivore Private Equity
Real Estate Fund USA LP (“Fundo Investido’), constituido sob as Leis das llhas Cayman, administrado
pela Ativore GP Management LTD (“General Partner’), sociedade de responsabilidade limitada
constituida sob as leis das llhas Cayman e subsidiaria do GESTOR, e gerido pelo GESTOR, na
qualidade de Investment Manager do Fundo Investido.

6.2.1 Adicionalmente, a classe também podera aplicar seus recursos em ativos financeiros e
operagdes nos mercados de juros, cambio, agdes, commodities e divida, utilizando-se dos
instrumentos disponiveis tanto nos mercados a vista quanto nos mercados de derivativos,
observada a regulamentagéo aplicavel e o disposto neste Regulamento. a classe podera se
utilizar, entre outros, de mecanismos de hedge, operagdes de arbitragem e alavancagem para
alcangar seus objetivos. A exposigado da Classe dependera, entre outros fatores, da liquidez e
volatilidade dos mercados em que estiver atuando.

6.22 O Fundo Investido tera um periodo de subscricdo de 18 (dezoito) meses e um periodo de
investimento de 3 (trés) anos, ambos contados a partir da data do primeiro fechamento de
subscrigdes (initial closing) do Fundo Investido ("Periodo de Subscrigdo do Fundo Investido" e
"Periodo de Investimento do Fundo Investido", respectivamente). Durante o Periodo de
Investimento do Fundo Investido, a classe podera aplicar seus recursos, a critério do GESTOR,
de forma integral ou predominante em ativos financeiros ou operagdes que n&o sejam as cotas
de emisséao do Fundo Investido, observados em qualquer caso a regulamentagao aplicavel e o
disposto neste Regulamento.

6.23 O Fundo Investido tem por objetivo, nos termos de seus documentos constitutivos, gerar
rentabilidades ajustadas ao risco que sejam atraentes e com geragao de fluxo de caixa,
notadamente por meio de uma carteira de investimentos imobiliarios nos Estados Unidos,
diversificada por regido, tipo de propriedade e perfil de risco, usando sofisticados modelos de
balanceamento de carteiras, conforme melhor detalhado no Capitulo 9 deste Regulamento.

6.24 Nostermosprevistosnaregulamentagéo em vigor, aclasse podera aplicarilimitadamente seus
recursos em ativos no exterior, conforme descrito neste Regulamento.

6.3 A politica de investimento e limites para composigao e diversificacdo da carteira da classe de cotas
seguem dispostos nas tabelas a seguir.

6.4 A classe de cotas obedecera aos seguintes limites em relagdo ao seu patriménio liquido:

LIMITES POR EMISSOR
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PERCENTUAL PERCENTUAL
INDIVIDUAL (em CONJUNTO (em
EMISSOR relacédo ao patrimdnio | relagdo ao patriménio
liquido da classe de | liquido da classe de
cotas) cotas)
a) Instituicdo Financeira autorizada a funcionar
pelo Banco Central do Brasil, exceto aquelas Sem limites
listadas nesta tabela
b) Ativos emitidos por companhia aberta, exceto Sem limites Sem Limites
aqueles listados nesta tabela
c) Sociedade de propdsito especifico que seja
subsidiaria integral de companhia Vedado
securitizadora registrada na categoria S2
d) Pessoas naturais Vedado Vedado
e) Valores mobiliarios representativo de dividade Sem Limites
emissao de companhia nao registrada na CVM
f) Renda Varidvel (acbes e certificados de
depdsito de agdes ad mitidos a negociagdo em
mercado organizado; bdnus e recibos de
subscrigdgo admitidos a negociagdo em Sem Limites
mercado organizado; cotas de classes
tipificadas como “acdes”; ETF de agcdes; BDR-
Acdes; e BDR-ETF de agdes)
g) Fundos de Investimento Até 100%
h) Unido Federal Sem Limites Sem Limites
i) Ativos financeiros de emissao do GESTOR e
companhias integrantes de seu grpo Sem Limites
econdmico
j) Acdes de emissdo do GESTOR e de
companhias integrantes de seu grpo Sem Limites
econdmico, contanto que integrem indice
IBOVESPA
k) Cotas de fundos de investimento administrados Até 100%
pelo GESTOR ou partes relacionadas
) Agbes de emissdo do GESTOR e de
companhias integrantes de seu grupo Vedado Vedado
econdmico

‘ LIMITES POR MODALIDADE DE ATIVO FINANCEIRO
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ATIVO

PERCENTUAL

INDIVIDUAL

PERCENTUAL EM
CONJUNTO

Titulos publicos federais e operagdes
compromissadas lastreadas nestes titulos

Ouro financeiro, desde que negociado em
mercado organizado

Bbnus e recibos de subscri¢cdo, cupons e
quaisquer outros ativos decorrentes dos
valores mobiliarios referidos acima

Cotas de fundos de investimento registrados
com base no Anexo Normativo | da Resolucio
175 (fundos de investimento financeiros - FIF)
destinadas ao publico em geral

Cotas de fundos de investimento registrados
com base no Anexo Normativo | da Resolugcao
175 (fundos de investimento financeiros - FIF)
destinados exclusivamente a investidores
qualificados

Cotas de fundos de investimento em indices -
ETF

BDR-Agdes, BDR-Divida Corporativa e BDR-
ETF e Acdes

Sem Limites

Sem Limites

Titulos de emissdo ou coobrigagdo de
instituicdo financeira autorizada a funcionar
pelo Banco Central do Brasil e operagdes
compromissadas lastreadas nesses titulos

Notas promissérias, debéntures, notas
comerciais e certificados de depdsito de
valores mobiliarios, desde que tenham sido
emitidas por companhias abertas e objeto de
oferta publica

Cotas de Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios — FIDC

Cotas de fundos de investimento em direitos
creditorios cuja politica de investimentos
admita a aplicagdo em direitos creditérios néo-
padronizados, conforme definidos na
Resolugao 175

Vedado

Vedado

Ativos, perfeitamente fungiveis de uma Unica
emissao de valores mobiliarios, desde que
essa aplicagdo em especifico constitua a
politica de investimento da classe e os ativos

Vedado

Vedado
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tenham sido emitidas por companhias abertas
e objeto de oferta publica

m) Cotas de fundos de investimento imobiliarios -

= Sem Limites
n) Valores mobiliarios representativo de divida de
emissao de companhia ndo registrada na CVM Até 50%

o) Certificados de recebiveis

p) Cotas de fundos de investimento registrados
com base no Anexo Normativo | da Resolugéo
175 (fundos de investimento financeiros - FIF) Sem Limites
e destinados exclusivamente a investidores
profissionais

q) Certificados de recebiveis cujo lastro seja Sem Limites
composto por direitos creditorios nao- < =Mo
padronizados, conforme definidos na Até 50%
Resolugdo 175

r) Cotas de fundos de investimento em
participacbes — FIP, classificados como Sem Limites
‘entidade de investimento”

s) Cotas de fundos de investimento nas cadeias

produtivas agroindustriais — FIAGRO Vedado

t) Cotas de FIAGRO cujas politicas de
investimento admitam a aquisi¢éo de direitos Vedado
creditorios ndo-padronizados

u) Titulos e contratos de investimento coletivo Vedado Vedado

v) Criptoativos Vedado Vedado

w) Valores mobiliarios emitidos por meio de
plataformas eletrbnicas de investimento
participativo, desde que sejam objeto de Vedado Vedado
escrituragdo realizada por escriturador
autorizado pela CVM

x) Cotas de outros fundos de investimento
regulamentados pela CVM que nido os Sem limites Sem limites
constantes nesta tabela

y) CBIO e créditos de carbono Vedado Vedado

z) Outros ativos financeiros ndo previstos nos
itens “k” ao “y”. Vedado Vedado

6.5 A classe de cotas respeitara ainda os seguintes limites:

Caracteristicas Adicionais Aplicaveis a Carteira
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PERCENTUAL (em relacdo ao patriménio liguido

da classe de cotas) OU LIMITACAO

) EM VALORES SUPERIORES AO
a) OPERACOES EM MERCADO DE A
DERIVATIVOS SEU PA'I"RIMONIO, SEM LIMITES
PRE-ESTABELECIDOS.
b) ATIVOS FINANCEIROS CLASSIFICADOS ATE 50%
COMO CREDITO PRIVADO °
c) ATIVOS FINANCEIROS NEGOCIADOS NO
EXTERIOR SEM LIMITES
d) OPERAGOES QUE GEREM SIM
ALAVANCAGEM AO FUNDO
e) RISCO DE CAPITAL ATE 100%
f) Emprestar ativos financeiros Até 100%
g) Tomar ativos financeiros em empréstimo Sem limites

6.6 A classe de cotas podera, a critério do GESTOR, contratar quaisquer operagdes onde figurem como
contraparte direta ou indiretamente o ADMINISTRADOR, o GESTOR ou as suas empresas controladoras,
controladas, coligadas e/ou subsidiarias sob controle comum, bem como quaisquer carteiras, fundos de
investimento e/ou clubes de investimento administrados pelo ADMINISTRADOR, GESTOR, ou pelas demais
pessoas acima referidas.

6.7 As aplicacoes realizadas na Classe ndo contam com a garantia da ADMINISTRADORA, do
GESTOR, nem de nenhum mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC.

CAPITULO 7 - TRIBUTAGAO

71 O GESTOR, na definicao da composicao da carteira da classe, buscara perseguir o tratamento
tributario de longo prazo segundo classificagdo definida para fundos de investimento pela regulamentagcdo
vigente.

De acordo com a legislaga@o vigente, as operagdes da carteira da classe s&o
Operacdes da carteira: isentas do Imposto sobre a Renda (“IR”) e estao sujeitas ao Imposto sobre
Operagoes Financeiras, na modalidade TVM (“IOF/TVM”), a aliquota zero.

Tributacdo na fonte dos rendimentos auferidos pelos cotistas:

l. Imposto de Renda na Fonte (“IRF”):

Os rendimentos auferidos pelos cotistas serao tributados pelo IRF no ultimo dia util dos meses de maio e
novembro no caso de cobranca semestral (‘Come-Cotas”) e naamortizacio de cotas, conforme as seguintes
aliquotas regressivas em fungéo do prazo de aplicagéo:

Periodo da aplicagao: Aliquotas de Longo Prazo
Até 180 dias 22,5%
BTG Pactual

SAC: 0800 772 2827 | Ouvidoria: 0800 722 0048 | btgpactual.com 9de 22



@9 pactual
Anexo | ao Regulamento

CLASSE UNICA DE COTAS DO ATIVORE PRIVATE EQUITY IMOBILIARIO EUA | FUNDO DE
INVESTIMENTO FINANCEIRO MULTIMERCADO - RESPONSABILIDADE LIMITADA

De 181 a 360 dias 20,0%
De 361 a 720 dias 17,5%
Acima de 720 dias 15,0%

Come-Cotas 15,0%

NAO HA GARANTIA DE QUE ESTA CLASSE TERA O TRATAMENTO TRIBUTARIO PARA FUNDOS DE
LONGO PRAZO quando a composigao da carteira de titulos tenha prazo médio igual ou superior a 365
(trezentos e sessenta e cinco) dias.

Caso, por razbes estratégicas e/ou operacionais decorrentes da busca do cumprimento da politica de
investimento, a carteira do FUNDO for classificada como de Curto Prazo, como tal entendendo-se aquela
cuja composigdo de titulos tenha prazo médio igual ou inferior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias, o
IRF sera cobrado as seguintes aliquotas:

‘ Periodo da aplicagao: Aliguotas de Curto Prazo
Até 180 dias 22,5%
Acima de 180 dias 20,0%
Come-Cotas 20,0%

Na hipbtese de resgate das cotas por ocasido do encerramento do prazo de
duracédo da classe de cotas ou sua liquidacio, o rendimento sera constituido
pela diferencga positiva entre o valor de resgate e o custo de aquisigdo das
Cobranca do IRF: cotas aaliquotaaplicavel combase no prazo médio dostitulos componentes
da carteira da classe e no prazo de aplicagdo na classe pelo cotista. A
cobranga do imposto sera realizada pela retengdo de parte do valor
resgatado.

O IRF devera incidir sobre o valor que exceder o respectivo custo de
aquisicéo, na proporgao da parcela amortizada, a aliquota aplicavel com
base no prazo médio dos titulos componentes da carteira da classe e no
prazo de aplicag&o na classe pelo cotista, as aliquotas regressivas descritas
Amortizagdo de Cotas: a hipétese de resgate das cotas, definidas em fungdo do prazo do
investimento do cotista respectivo.

Por ocasido de cada amortizagao de cotas, sera apurada e aplicada aliquota
complementar de IRF entre aquela utilizada na modalidade "come-cotas" e
aquela aplicavel segundo o periodo de aplicagao.

L. IOF/TVM:

Resgates e alienagbes ocorridos em prazo inferior a 30 (trinta) dias da data de aplicagdo na classe de cotas
sofrerao tributagado pelo IOF/TVM, conforme tabela decrescente em fungdo do prazo. A partir do 30°
(trigésimo) dia de aplicacao ndo ha incidéncia de IOF/TVM. Esse imposto é de 1% (um por cento) ao dia,
sobre o valor do resgate, limitado ao rendimento da aplicacdo em funcdo do prazo de acordo com uma
tabela regressiva. Ele comeca limitado a 96% (noventa e seis por cento) do rendimento para resgates no 1°
(primeiro) dia util subsequente ao da aplicacdo e chega a zero para resgates a partir do 30° (trigésimo) dia
da data da aplicacéo.

7.2 Aporte de ativos financeiros
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7.21 O aporte de ativos financeiros na classe unica de cotas sera feito de acordo com a legislagéo em
vigor, notadamente o Artigo 1°, da Lei n° 13.043 de 13 de novembro de 2014 e alteragbes
posteriores, devendo ser realizado a valor de mercado e mediante a apresentagdo dos documentos
e comprovagdes nele previstos.

7.22 Porocasiao do aporte, o ADMINISTRADOR se reserva no direito de apurar eventuais tributos
devidos e exigir, como condigao para a efetivacdo da operagao e a seu exclusivo critério, o prévio
recebimento dos recursos necessarios a quitagao desses. Ainda, o AD MINISTRADOR se reserva
no direito de reclassificar operagbes que, na esséncia, sejam equivalentes a aportes para a elas
aplicar as exigéncias previstas neste item.

7.3 O disposto neste Capitulo foi elaborado com base na legislagdo e regulamentag&o em vigor e tem por
objetivo descrever de forma sumaria o tratamento tributario aplicavel em regra aos cotistas e ao FUNDO e ndo
se aplica aos cotistas sujeitos a regras de tributagéo especificas, na formada legislagdo e regulamentagdo em
vigor.

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

CAPITULO 8 - FATORES DE RISCO E POLITICA DE ADMINISTRAGAO DE RISCOS

8.1 A carteira da classe de cotas esta sujeita as flutuagdes de pregos e/ou cotagdes do mercado, conforme
0 caso, aos riscos de crédito e liquidez e as variagdes de pregos e cotagdes inerentes aos seus ativos
financeiros, o que pode acarretar perda patrimonial a classe de cotas e aos cotistas.

8.2 Os fatores de risco ora descritos levam em consideragao a carteira da classe de cotas, bem como a
carteira de eventuais fundos investidos, e podem ser consultados no link do website descrito adiante.

8.3 O GESTOR e o ADMINISTRADOR podem utilizar métricas para aferir o nivel de exposicdo da classe
de cotas aos riscos, conforme mencionados no link do website descrito adiante.

8.3.1 Os métodos utilizados para o gerenciamento dos riscos a que a classe de cotas se encontra sujeita
nao constituemgarantia contra eventuais perdas patrimoniais que possamserincorridas pela classe
de cotas.

8.4 Dentre os fatores de risco a que a classe de cotas esta sujeita, incluem-se, sem limitagao:

8.41 Risco de Mercado: Os ativos componentes da carteira da Classe e dos Fundos Investidos,
inclusive os titulos publicos, estao sujeitos a oscilagbes nos seus pregos em fungao da reagéo
dos mercados frente a noticias econdmicas e politicas, tanto no Brasil como no exterior,
podendo ainda responder a noticias especificas a respeito dos emissores dos titulos
representativos dos ativos da Classe e dos Fundos Investidos. As variagdes de pregos dos
ativos poderao ocorrer também em funcao de alteracdes nas expectativas dos participantes do
mercado, podendo inclusive ocorrer mudancgas nos padrdes de comportamento de pregos dos
ativos sem que haja mudangas significativas no contexto econémico e/ou politico nacional e
internacional;

8.42 Risco de Crédito: Os titulos publicos e/ou privados de divida que compdem a carteira da
Classe e dos Fundos Investidos estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores e/ou
contrapartes da Classe e/ou dos Fundos Investidos em honrar os compromissos de pagamento
de juros e principal de suas dividas. Alteragbes nas condi¢des financeiras dos emissores dos
titulos e/ou contrapartes de transagdes da Classe e/ou dos Fundos Investidos e/ou na
percepcao que os investidores tém sobre tais condigbes, bem como alteragdes nas condigbes
econdmicas e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento, podem
trazer impactos significativos em termos de pregos e liquidez dos ativos desses emissores.
Mudancas na percepcdo da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nh&o
fundamentadas, poderao trazer impactos nos precgos dos titulos, comprometendo também sua
liquidez. A Classe e o Fundo Investido poderao ainda incorrer em risco de crédito na liquidago
das operacgdes realizadas por meio de corretoras e distribuidoras de valores mobiliarios. Na
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8.4.3

8.44

8.4.5

8.4.6

8.4.7
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hipétese de um problemade falta de capacidade e/ou disposi¢gdo de pagamento de qualquer
dos emissores de titulos de divida ou das contrapartes nas operagdes integrantes da carteira
da Classe e/ou dos Fundos Investidos, estes poderao sofrer perdas, podendo inclusive incomer
em custos para conseguir recuperar os seus créditos.

Resgate e Liquidez das Cotas: A Classe, constituido nos termos de um regime de condominio
fechado, ndo permite o resgate de suas Cotas a qualquer momento. A amortizagao das Cotas
sera feita conforme previsto neste Regulamento. Além disso, o0 mercado secundario de cotas
de fundos de investimento € muito subdesenvolvido no Brasil, e os Cotistas que desejarem
retirar seus investimentos da Classe correm o risco de ndo conseguir negociar suas Cotas no
mercado secundario devido a possivel auséncia de compradores interessados. Assim, em
virtude da liquidez reduzida das Cotas, os Cotistas poderdo ter dificuldade em vender suas
Cotas ou poderao obter precos reduzidos na venda de suas Cotas.

Risco Relacionado a Fatores Macroeconomicos e a Politica Governamental: A Classe
também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao
controle da ADMINISTRADORA ou do GESTOR tais como a ocorréncia, no Brasil ou no
exterior, de fatos extraordinarios, situagbes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de
natureza politica, econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de
forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas
dejuros, eventos de desvalorizagdo da moeda e de mudancgas legislativas, que poderao resultar
em (a) perda de liquidez dos ativos que compdem a carteira da Classe e da Classe Investida e
(b) inadimpléncia dos emissores dos ativos. Tais fatos poderdo acarretar prejuizos para os
Cotistas e atrasos nos pagamentos dos regastes. Ainda, a Classe estara sujeito aos efeitos da
politica econémica praticada pelo Governo Federal e aquelas praticadas pelos governos dos
paises em que a Classe e o Fundo Investido realizarem investimentos. Ocasionalmente, o
governo brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudangas em suas politicas.
As medidas do Governo Brasileiro para controlar a inflagdo e implementar as politicas
econdmica e monetaria tém envolvido, no passado recente, alteragbes nas taxas de juros,
desvalorizagdo da moeda, controle de cdmbio, aumento das tarifas publicas, entre outras
medidas. Essas politicas, bem como outras condi¢gdes macroecondmicas, tém impactado
significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A adogéo de medidas que
possam resultar na flutuagdo da moeda, indexagdo da economia, instabilidade de pregos,
elevagéo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderao impactar os negécios,
as condicdes financeiras, os resultados operacionais dos Fundos Investidos e da Classe e a
consequente distribuicdo de rendimentos aos Cotistas da Classe. Impactos negativos na
economia, tais como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das
taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos
resultados da Classe Investida e da Classe. Qualquer deterioragdo na economia dos paises em
que a Classe e/ou o Fundo Investido venham a investir, ou recessdo e o impacto dessa
deterioracdo ou recessdo nos demais paises em que a Classe possuir investimentos
(diretamente ou indiretamente) podem ter efeito negativo na rentabilidade e performance da
Classe e da Classe Investida.

Risco Cambial: A Classe podera ter a totalidade de seu patriménio liquido aplicado em ativos
no exterior, atrelados direta ou indiretamente a variagdo da moeda estrangeira. Em fungéo
disso, as cotas da Classe poderado apresentar variagdo negativa, com a consequente
possibilidade de perda do capital investido.

Risco Regulatério: As eventuais alteragbes nas normasou leis aplicaveis a Classe, seus ativos
financeiros e a Classe Investido, incluindo, mas nao se limitando aquelas referentes a tributos,
podem causar um efeito adverso relevante no prego dos ativos e/ou na performance das
posigdes financeiras adquiridas pela Classe e/ou pela Classe Investido.

Risco de Mercado Externo: A Classe podera investir seu patrimdnio liquido em ativos
financeiros negociados no exterior e, consequentemente, as performances da Classe e da
Classe Investida podem ser afetadas por requisitos legais ou regulatorios, por exigéncias
tributarias relativas a todos os paises nos quais eles invistam ou, ainda, pelo risco cambial
acimaindicado. Podemocorrer atrasos na transferéncia de juros, dividendos, ganhos de c apital
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ou principal, dos ativos localizados em paises estrangeiros em que investe, o que pode interferir
na liquidez e no desempenho da Classe. As operagdes poderao ser realizadas em bolsas de
valores, de mercadoria e futuros ou registradas em sistema de registro, de custddia ou de
liguidacao financeira de diferentes paises que, podem estar sujeitos a distintos niveis de
regulamentagao e supervisionados por autoridades locais reconhecidas, entretanto ndo existem
garantias acerca da integridade das operagdes cursadas em tais paises e nem, tampouco,
sobre aigualdade de condigdes de acesso aos mercados locais. Além dos riscos ligados as
condigdes econdmicas nos paises e jurisdigdes em que os investimentos da Classe e da Classe
Investida forem realizados, os investimentos feitos no exterior estdo expostos ariscos certos
riscos que podem ser — (i) instabilidade politicae econdmica, (ii) imprevisibilidade do fluxo de
comercio entre os paises, (iii) possibiidade de agbes de governos estrangeiros como
expropriagao, nacionalizagao e confisco, (iv) imposi¢do ou modificagdo de controles de cambio,
(v) volatilidade de prego, (vi) imposigao de impostos sobre investimentos, dividendos, juros e
outros ganhos, (vii) flutuagdo das taxas de cambio, (viii) diferentes leis de faléncia e alfandega.
Apesardo GESTOR levar esses fatores em consideracéo na realizagdo dos investimentos da
Classe e da Classe Investida, ndo ha garantia de que o GESTOR avaliara esses riscos
adequadamente. Além disso, o valor dos investimentos da Classe e da Classe Investida em
ativos no exterior pode ser significativamente afetado por mudangas nas taxas de cambio, as
quais podem apresentar alta volatilidade. Embora o GESTOR possa tentar realizar estratégias
de protecao (hedge) contra riscos de variagdo cambial, ndo ha certeza de que esse hedge sera
eficaz ou eficiente em termos de custo, assim o GESTOR pode decidir por nao realizar hedge
ou por realizad-lo parcialmente.

8.48 Risco de Concentracdo: Em razdo da politica de investimento da Classe e da Classe
Investida, a carteira da Classe podera estar exposta a significativa concentragio em ativos de
poucos emissores, comosriscos daidecorrentes. A concentragao dos investimentos, nos quais
0 FUNDO aplica seus recursos, em determinado(s) emissor(es), pode aumentar a exposi¢do
dacarteirada Classe aosriscos mencionados acima, ocasionando volatilidade no valor de suas
cotas. Embora a diversificagdo seja um dos objetivos da Classe, ndo ha garantia do grau de
diversificagdo que sera obtido, sejaem termos geograficos ou de tipo de ativo financeiro, ainda
que os limites estabelecidos pela regulamentag&o sejam devida, e plenamente, observados.

8.49 Dependénciado GESTOR: A gestado da carteira da Classe e a sua performance dependerdo
em larga escala das habilidades e expertise do grupo de profissionais do GESTOR. A perda de
um ou mais executivos do GESTOR podera ter impacto significativo nos negdcios e na
performance financeira da Classe. O GESTOR também pode se tornar dependente dos
servigos de consultores externos e suas equipes. Se esses servigos se tornarem indisponiveis,
o GESTOR pode precisar recrutar profissionais especializados, sendo que podera enfrentar
dificuldades na contratagao de tais profissionais.

8.410 Riscos dos investimentos realizados pela Classe Investido:

a. A Classe esta sujeito a riscos imobiliarios e gerais, decorrentes da avaliagdo dos ativos da
Classe Investida.

O FUNDO estara sujeito ariscos de movimentagdes nos mercados locais onde o Fundo Investido detém
ativos, e movimentagbes nos mercados internacionais, a conjuntura econdémica mundial, e as taxas de juros,
uma vez que tais variaveis podem ter um impacto negativo sub stancial no valor dos ativos da Classe
Investida e nas oportunidades de investimentos em geral. Adicionalmente a Classe estara sujeito a riscos
geralmente incidentes sobre as propriedades imobilidrias nas quais o Fundo Investido tem participago,
incluindo: (a) mudangas nas condigbes econdmicas ou locais; (b) mudangas na oferta ou demanda por
propriedades similares ou concorrentes na area; (c) faléncias, dificuldades financeiras ou inadimpléncia de
inquilinos ou outras partes; (d) aumentos nos custos operacionais, como impostos € seguros; (e) a
incapacidade de atingir ocupagéo prevista a taxas de aluguel adequadas para produzir rentabilidades
adequadas;
(f) periodos de altas taxas de juros e oferta monetaria reduzida; (g) excesso de oferta de imoveis para
aluguel na regido; (h) responsabilidade por perdas ndo seguradas resultantes de desastres naturais ou
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outros perigos; (i) responsabilidade por riscos ambientais; e (j) alteragdes nas leis tributarias, imobiliarias,
ambientais, de zoneamento ou outras leis ou regulamentos. Por essas e outras razdes, ndo ha garantia de
que a Classe seja rentavel ou que gere retornos financeiros satisfatérios (ou quaisquer retornos) aos
investidores.

b. O sucesso econémico de um investimento no Fundo Investido depende diretamente dos
resultados das operagdes dos investimentos.

Flutuagbes nas taxas de vacancia, calendarios de aluguel e despesas operacionais podem afetar
adversamente os resultados operacionais ou levar a que a venda ou o refinanciamento dos investimentos
nao sejam atrativos. A Classe e o Fundo Investido ndo podem garantir que certas premissas sobre os niveis
futuros de ocupacéao dos investimentos, custos de reposicionamento de investimentos no mercado, ou
custos futuros da operagao dos investimentos sejam precisas. Tais pressupostos incluem mas néo estéo
limitados a: validade, aplicabilidade e continuidade dos contratos de aluguel; taxas de vacancia paraiméveis
semelhantes aos investimentos; recursos financeiros de pesquisa e niveis de aluguel similares aos
investimentos; mudangas adversas nas tendéncias da populacao local, condigbes de mercado, rendimentos
davizinhanga, condicbes econdmicas e sociais locais; oferta e demanda de propriedades; concorréncia de
caracteristicas similares; taxa de juros; aliquotas de impostos imobiliarios, regras de controle, regulamentos
e politicas fiscais; promulgagao de leis desfavoraveis

sobre iméveis, controle de aluguel, leis ambientais ou zoneamento, leis sobre materiais perigosos; perdas
nao seguradas; e efeitos da inflagao.

c. O modelo de negdcios da Classe Investida depende da disponibilidade de financiamento
institucional ao nivel do Investimento.

A capacidade da Classe Investida de adquirir, operar e vender investimentos e alcangar o desempenho
financeiro pretendido, depende, em grande medida, da capacidade dos investimentos de obter
financiamento em valores e termos favoraveis e que permitam alavancagem com juros razoaveis. A Classe
Investido depende, portanto dos mercados de capitais nos Estados Unidos, que podem apresentar desafios
na obtencao de financiamento em condicdes favoraveis. A volatilidade do mercado pode influir no
desempenho financeiro da Classe Investida.

d. Concentragbes de investimentos em tipos de propriedades sujeitam o Fundo Investido a
um risco de declinio em industrias e/ou empresas particulares.

Uma eventual concentragdo em tipos de propriedades mantidos pela Classe Investido pode aumentar o
risco de declinio da geragdo e manutencao de demanda em tal setor ou em negécios correlacionados.

€. Concentragbes geograficas de investimentos podem aumentar riscos.

A concentragao de investimentos em uma regi&o especifica torna o desempenho da Classe Investida mais
sensivel as condigdes econdémicas, imobiliarias, ambientais e sociais, ou eventos ndo sistémicos na regido
onde estao imodveis. Qualquer condigdo ou evento adverso nos Estados Unidos pode ter um efeito adverso
relevante sobre seus Investimentos e causar danos aos investidores.

f. Pode haver uma falta de oportunidades de investimento adequadas.

As contribui¢cbes de capital serdo investidas em ativos que ndo serdo identificados antes do aporte do
investidor da Classe Investida. Ndo ha garantias de que haja um numero suficiente de oportunidades de
investimento adequadas para permitir que a Classe Investido invista todo o seu capital. Riscos semelhantes
existem no nivel do investimento. A atividade de identificar e realizar uma oportunidade de investimento
atraente é altamente competitiva e envolve um alto grau de incerteza.
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g. O Fundo Investido competira com outros por investimentos.
O Fundo Investido enfrentara concorréncia por investimentos imobiliarios de individuos, corporacgdes e
outras entidades envolvidas em atividades de investimento imobiliario, muitas das quais com maiores
recursos financeiros que a Classe Investido. A competicao por investimentos pode ter o efeito de aumentar
0s custos e reduzir os retornos para os investidores. Riscos semelhantes existem no nivel de investimentos
em relacdo aos investimentos da Classe.

h. Os empréstimos obtidos pelos investimentos da Classe Investida podem proibir o
pagamento antecipado ou exigir pagamentos adicionais.

Os empréstimos imobiliarios obtidos pelos empreendimentos nos quais o Fundo Investido tem participacdo
podem proibir pagamentos antecipados, antes do vencimento do empréstimo. Se um empreendimento
procurar pagar antecipadamente um empréstimo, pode ser necessario fazer um pagamento de garantia ao
credor. O pagamento da garantia € destinado a fornecer ao credor uma quantia em dinheiro que ganharia
uma quantia comparavel aos pagamentos de juros devidos pelo empréstimo até o vencimento. A
incapacidade de pagar antecipadamente os empreéstimos por varios anos e os pagamentos de garantias
descritos acima podem impactar adversamente o Fundo Investido.

i. Endividamentos e alavancagem podem afetar adversamente os lucros da Classe.

Os investimentos da Classe Investida podem ser significativamente alavancados. Tal alavancagem pode
ter consequéncias negativas, incluindo as seguintes: (a) a capacidade do investimento de obter
financiamento adicional para capital de giro; (b) certos empréstimos podem estar em taxas de juros
variaveis, o que expde o investimento ao risco de aumento das taxas dejuros; e (c) alavancagem substancial
pode limitar a flexibilidade do investimento para se adaptar as mudancas nas condigbes econdmicas ou de
mercado, reduzir sua capacidade de suportar pressdes competitivas, torna-lo mais vulneravel a uma
desaceleragéo nas condigdes econdémicas gerais ou locais e aumentar substancialmente o risco de perda.

J.  Se o pagamento da divida a instituigdes financeiras néo for efetuado, a Classe podera
perder seus investimentos.

Os empréstimos obtidos de instituigdes financeiras para financiar a aquisicdo de investimentos serdo, na
maioria dos casos, garantidos poruma primeira hipotecasobre investimentos. Se os pagamentos do servico
da divida ndo forem feitos conforme necessario, um credor podera encerrar o investimento que esta
protegendo sua divida. Isso pode fazer com que a Classe Investido perca parte ou todo o seu investimento,
0 que por sua vez afetaria adversamente o desempenho financeiro da Classe.

k. Os credores podem exigir clausulas restritivas.

Os instrumentos de empréstimo podem conter clausulas financeiras e outras clausulas restritivas que
limitardo a capacidade da Classe Investida de, entre outras coisas, tomar empréstimos adicionais ou fazer
distribui¢cbées a investidores.

|. Altas taxas de hipoteca podem dificultar o financiamento ou refinanciamento dos
investimentos da Classe Investida, o que pode reduzir a quantidade de distribuicées em
dinheiro que a Classe pode fazer.

Se os empréstimos hipotecarios nao estiverem disponiveis a taxas razoaveis, um investimento podera nao
conseguir ser financiado, refinanciado no vencimento do empréstimo ou refinanciado em condigcdes
favoraveis. Se as taxas de juros forem mais altas ap6s o refinanciamento da divida, a receita ou o ganho
seria reduzido. Um empreendimento pode nao conseguir refinanciar sua divida em momentos apropriados,
0 que pode resultar em execugao da hipoteca subjacente. Se algum desses eventos ocorrer, o fluxo de
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caixa sera reduzido. Isso, por sua vez, prejudicaria materialmente os resultados das operagdes da Classe
Investida e reduziria o caixa disponivel para distribuicdo aos investidores.

m. Os acordos de compra de propriedades podem trazer prejuizos a Classe Investido.

Apos a aquisicdo de um Investimento, a Classe Investido (ou um Investimento Relacionado a Imdveis ou
Investimento da Classe) podera ser afetado pelas condi¢gdes do empreendimento que ndo foram
descobertas durante o periodo de due diligence/auditoria do imével. O custo de passivos, obrigagdes de
fazer, embargos, multas de qualquer natureza e/ou reparos inesperados/trabalhos de corregéo pode ser
material e, portanto, teriam efeito adverso na condi¢ao financeira e nos resultados das operacgdes da Classe
Investida. Adicionalmente, as transagdes de aquisicao de investimentos podem exigir depositos e custos a
serem incorridos pela Classe Investido que ndo podem ser reembolsados se essas transagdes néo se
concretizarem.

n. Perdas ndo seguradas podem gerar prejuizos a Classe Investido.

Emborao Fundo Investido pretenda contratar seguros abrangentes sobre os Investimentos, ha certos riscos
que podem nao ser cobertos. Se determinado evento excludente de cobertura ocorrer ou causar danos ou
destruicdo a um investimento, a Classe Investido podera sofrer perdas financeiras.
0. O Fundo Investido estara sujeito a uma ampla variedade de leis e requlamentos federais,
estaduais e locais nos EUA que regem o uso da terra e 0 processo de concessdo e
permisséo.

O cumprimento dessas leis e regulamentos exigira o gasto de tempo e dinheiro consideraveis. O
descumprimento pode ter como consequéncia a aplicagao de multas, obriga¢des de fazer, condenagdes e
atrasos na concluséo de obras, ou a ndo conclusdo das melhorias pretendidas para um investimento.

p. Riscos Ambientais.

Ativos Imobiliarios podem estar sujeitos a diversos regimentos, regras e regulamentagdes ambientais.
Determinados regimentos, regras e regulamentagdes podem resultar na responsabilizagao, inclusive
objetiva, da Classe Investida ao pagamento de multas ambientais ou obrigagbes de fazer, que podem afetar
negativamente o Fundo Investido.

q. Os investimentos em empreendimentos conjuntos representam risco adicional.

O Fundo Investido espera investir principalmente por meio de parcerias, sociedades de responsabilidade
limitada, copropriedade, ou acordos de joint venture, ou parceiros. No caso de um investimento conjunto, é
possivel que um coproprietario ou co-empreendedor encontre condigdes ou esteja em posi¢do de agir de
maneira contraria a da Classe, instrugdes ou objetivos (e dar origem a um possivel maior risco de litigio).
Além disso, um coproprietario ou empreendedor pode ter certos direitos de gestdo ou aprovagao (ou gestéo
de controle) que podem inibir a capacidade da Classe de tomar as a¢gdes desejadas. Tais dificuldades
podem aumentar a possibilidade de inadimpléncia decorrente de contratos que afetam os investimentos. A
Classe ndo pode garantir que quaisquer coproprietarios ou empreendedores cumpram adequadamente
suas obrigagdes com relagdo aos investimentos ou empréstimos.

r. Baixos niveis de ocupacgéao ou esfor¢os malsucedidos de reposicionamento, reconstrugdo
ou leasing podem afetar adversamente o desempenho da Classe Investida.

Se os inquilinos dos Investimentos ndo renovarem ou prorrogarem seus arrendamentos ou contratos, ou se
os inquilinos os rescindirem, os resultados operacionais dos Investimentos poderdo ser materialmente
adversamente afetados pela perda de receita e possivel aumento nas despesas operacionais ndo
reembolsadas pelos inquilinos. A Classe Investido ndo pode garantir que os investimentos sejam
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substancialmente ocupados com rendas satisfatérias. A capacidade da Classe Investida de efetuar
pagamentos exigidos sobre os empréstimos e fazer distribuicbes sera afetada negativamente se os
Investimentos falharem em gerar renda liquida suficiente.

S. O Fundo Investido pode investir em ativos problematicos.

O Fundo Investido pode fazerinvestimentos em ativos de baixo desempenho ou outros ativos problematicos
que envolvam um grau significativo de risco financeiro, ndo havendo garantia de que os objetivos de
investimento da Classe Investida serao alcangados seus investimentos.

t. Risco de desapropriagéo.

Os municipios e outras subdivisbes governamentais dos EUA podem, em determinadas circunstancias,
procurar adquirir imoveis pertencentes a Classe Investido por meio de processos de desapropriaczo.
Embora esses procedimentos possam ser contestados pela Classe Investido, ndo ha garantia de que um
municipio ou outra subdivisdo do governo dos EUA n&o consiga adquirir a propriedade em questao. Nesse
caso, a Classe Investido pode ndo receber uma compensagdo adequada pelo imovel desapropriado, o que
poderia resultar em perdas financeiras a Classe Investido.

u. O aumento das despesas operacionais pode afetar adversamente a lucratividade.

Embora muitas despesas possam ser repassadas aos inquilinos de acordo com os termos dos contratos de
arrendamento, certas despesas operacionais estéo sujeitas a determinadas condi¢des nas quais o repasse
ainquilinos n&o € possivel. Despesas adicionais e ndo repassaveis a inquilinos obrigardo o Fundo Investido
a destinar parte de seu patriménio liquido a seu pagamento, o que pode reduzir o montante investido e a
rentabilidade da Classe Investida.

V. Risco de empresas imobilidrias ndo listadas.

O Fundo Investido pode, de tempos em tempos, investir em empresas imobiliarias privadas (empresas sem
quaisquer valores mobiliarios negociados publicamente). Ao investir em uma empresa privada, ndo ha
eficiéncia ou teste de mercado para determinar o preco correto dos interesses na empresa. Portanto, a
Classe Investido poderia pagar mais por interesses em uma empresa privada do que seu valor intrinseco.

8.411 Remuneracido do GESTOR e potencial conflito de interesse envolvendo a avaliagdo pelo
GESTOR dos ativos da Classe Investida”: nos termos deste Regulamento, os prestadores
de servigos da Classe, incluindo o GESTOR, sdo remunerados por meio de uma Taxa de
Administracdo correspondente a um percentual anual incidente sobre o valor do Patriménio
Liquido da Classe. Considerando a Politica de Investimentos de que trata o Capitulo 6 deste
Regulamento, a determinagdo do valor do Patriménio Liquido da Classe encontrase
diretamente relacionada a avaliagao (valuation) dos ativos detidos pela Classe Investido bem
como a metodologia, as premissas e aos critérios adotados para tal finalidade. Conforme
disposto no Anexo | ao presente Regulamento, o GESTOR, na qualidade de responsavel pela
gestado da Classe Investida (“Gestora da Classe Investida”), atua como o responsavel por
realizar a alocagao e avaliagdo dos ativos que compdem a carteira da Classe Investida, nos
termos da documentagao organizacional deste Fundo. O GESTOR podera estar em situagéo
de conflito de interesses no que diz respeito a avaliagado dos ativos da Classe Investida, o que,
em Ultima analise, pode impactar o valor do Patriménio Liquido da Classe e,
consequentemente, a remuneragéo a que o GESTOR faz jus nos termos deste Regulamento.

Outros Riscos: Nao ha garantiade que a classe de cotas sejacapaz de gerarretornos para os cotistas.
Nao ha garantia de que os cotistas receberdo qualquer distribuicdo da classe de cotas.
Consequentemente, investimentos na classe de cotas somente devem ser realizados por investidores
que possam lidar com a possibilidade de perda da totalidade dos recursos investidos.
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8.5 Nao obstante o emprego, pelo ADMINISTRADOR e pelo GESTOR, de plena diligéncia e da boa pratica
de administragado e gestao de fundos de investimento e da estrita observancia da politica de investimento
definida no Anexo desta classe de cotas, das regras legais e regulamentares em vigor, este estara sujeito a
outros fatores de risco, que poderao ocasionar perdas ao seu patriménio e, consequentemente, ao cotista.

8.6 O GESTOR, visando proporcionar a melhor rentabilidade aos cotistas, podera, respeitadas as
limitagdes deste regulamento e da legislagao, definir livremente o grau de concentragdo da carteira de
aplicagéo da classe de cotas. Nao obstante a diligéncia do GESTOR em selecionar as melhores opgdes de
investimento, os investimentos da classe de cotas estdo, por sua propria natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas
do mercado e ariscos de crédito, que podem gerar depreciagdo dos ativos financeiros da carteira da classe de
cotas, ndo atribuivel a atuagdo do GESTOR.

CAPITULO 9 — DA CLASSE INVESTIDA
9.1 Objetivo da Classe Investida

9.1.1 O objetivo da Classe Investida é gerar rentabilidades ajustadas ao risco atraentes e com
geragao de fluxo de caixa, por meio de uma carteira de investimentos imobiliarios nos Estados
Unidos, diversificada por regido, tipo de propriedade e perfil de risco, usando sofisticados
modelos de balanceamento de carteiras.

9.1.2 O General Partner acredita que a estratégia e a estrutura da Classe Investida irdo alcangar
fluxos de caixa robustos e estaveis, crescimento de capital, baixa correlagdo com o mercado
de capitais e eficiéncia tributaria, além de protegao de capital para investidores estrangeiros.
Abaixo estdo alguns dos destaques desta estratégia:

0] Carteira imobiliaria nos EUA diversificada por regido e classe de ativos.

(i) Parcerias com patrocinadores locais experientes, especializados por regido e tipo de
propriedade.

(iii) Buscar fluxos de caixa estaveis, ganhos de capital e baixa correlagdo com o mercado
de capitais.

(iv) Estratégia robusta aplicada com sucesso no passado por mais de 100 investidores
relacionados ao General Partner.

(v) Estrutura eficiente tributaria, reduzindo substancialmente as despesas tributarias gerais
da Classe Investida.

9.1.3 O GESTOR, na qualidade de responsavel pela gestdo da Classe Investida (“Gestora da Classe
Investida”), usara a extensa rede de suas dfiliadas para acessar oportunidades de investimento
imobiliario privado nos Estados Unidos, principalmente por meio de veiculos de investimentos
coletivos gerenciados por terceiros (patrocinadores) que néo sao Partes Afiliadas da Gestora
da Classe Investida, onde o Fundo Investido e partes &filiadas podem ou ndo manter o controle
sobre o investimento.

9.1.4 A Gestorada Classe Investida investira nos ativos acima referidos, diretamente ou através das
subsidiarias da Classe ("Investimentos"). A Gestora da Classe Investida prevé que os retomos
brutos dos Investimentos serdo derivados dos fluxos de caixa liquidos gerados ap6s o servigo
da divida dos Investimentos.

9.1.5 A Gestora da Classe Investida procurara gerar dividendos anuais de 5% a 7% do capital
aportado apds o periodo inicial de aceleragao e estabilizagdo dos ativos de cercade 12 meses,
com distribui¢des trimestrais. A taxa interna de retorno ("TIR") prevista é de 10% a 12%
(anualizada) liquida dos impostos dos EUA (no nivel da Classe Investida). Estas rentabilidades
representam alvos aspiracionais € ndo ha garantias de que tais alvos serdo alcangados.
Consulte "Fatores de Risco" indicados neste Regulamento.

9.2 Politica de Investimentos da Classe Investida

9.21 O Fundo Investido ira se beneficiar de forte diversificacao, reduzindo o risco de exposicdo
concentrada a um mercado, sub-mercado ou conjunto de condigdes operacionais. A ldgica de
reduzir o risco equilibrando ou diversificando os investimentos imobiliarios da Classe Investida
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9.2.2

9.2.3

€ compensar a eventual quedade valor (ou valor potencial) de uma das propriedades, enquanto
outras continuam a produzir um bom desempenho, que ainda alcangara um resultado geral
aceitavel.

A Gestora da Classe Investida e suas afiliadas desenvolveram um modelo sofisticado de
alocacao de ativos com base em uma combinacgao de investimentos imobiliarios com diferentes
perfis de risco, com o objetivo de criar um portfélio imobiliario com um perfil de risco-retomo
balanceado.

Os principais fatores de alocacao de ativos sédo a localizagdo da propriedade, o tipo de
propriedade e a modalidade de investimento, e o General Partner espera criar uma carteira

equilibrada com, pelo menos 10 investimentos, com base na seguinte combinagdo desses
fatores:

(i) Modalidade de investimentos

Diferentes camadas da estrutura da pilha de capital dos investimentos imobiliarios apresentam
riscos e recompensas diferentes. Embora os investimentos em capital (Private Equity Imobiliario)
sejam o principal objetivo da Classe Investida, pois geram fluxo de caixa operacional e
oportunidades de ganhos de capital, o General Partner também alocara parte do capital da Classe
Investida a investimentos em divida privada imobiliaria, geralmente considerados com menor risco
devido a sua posicao prioritaria na estrutura de financiamento dos imdveis, mas sem acesso a
ganhos de capital (apenas pagamentos de juros).

* Private equity imobiliario: minimo de 70% alocado a camada de capital da estrutura de
financiamento doimadvel, que gerareceita operacional, mas também oferece oportunidades
de ganhos de capital.

* Private debt imobiliario: Para alcancar maior estabilidade do fluxo de caixa, a Classe
Investido pode investir até 30% de seu capital em divida imobiliaria privada (principalmente
empréstimos-ponte de
curto prazo), com énfase na divida sénior, que tem prioridade sobre o patrimdnio em caso
de inadimpléncia.

Estas alocagdes estardo estabilizadas ao fim do periodo de investimento da Classe Investida.

(i) Categorias de investimento

O Fundo Investido perseguira duas categorias de investimentos:

* Fundos privados discricionarios: Fundo privados de investimentos imobilidrios nos quais as
decisdes sdo tomadas por um patrocinador no nivel da transagdo para as estratégias
especificadas em seu mandato de investimento. A Classe Investido pode investir em Fundos
Investidos discricionarios administrados por patrocinadores rigorosamente selecionados e as
estratégias de investimento devem se ajustar a estratégiaglobal de investimento da Classe
Investida. A alocacdo em Fundos Investidos privados discricionarios visa aumentar a
diversificagdo de ativos da Classe Investida.

* Propriedades ou portfdlios especificos: propriedade e detengao indireta de uma participagéo
securitizada ou outros tipos de coparticipacdo numa propriedade ou num portfélio de
propriedades por meio de alguma forma de joint venture ou veiculo ou arranjo de investimento
em Fundo Investido conjunto. A Gestora da Classe Investida pode participar da governanga do
investimento (coinvestimento ou joint venture) ouinvestir como Parceiro Limitado, semqualquer
papel na governanga do investimento. A Classe Investido também pode investir diretamente
em propriedades especificas sem um patrocinador local ou parceiro de joint venture.

(iii) Tipos de propriedade

Tipos de propriedades como prédios de apartamentos, shoppings de varejo, edificios de escritérios,
armazeéns, instalagdes industriais, auto armazéns (self storage), hotéis, unidades de saude, casas
para idosos e outros tém diferentes graus de correlagdo mutua, porque esses ativos reagem de
maneira diferente a determinados eventos econémicos. O General Partner pretende distribuir a
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carteirada Classe Investida entre diferentes tipos de propriedades, como objetivo de reduzir o risco
e a volatilidade a longo prazo da sua carteira de investimentos.

Os investimentos serdo alocados a imoveis residenciais (principalmente propriedades multi-
familiares) e outros tipos de propriedades comerciais com fortes fundamentos econdmicos na data
da decisao de investimento (por exemplo, shoppings de varejo, edificios de escritorios, armazéns,
instalagbes industriais, auto armazéns (self storage), hotéis, servigos de saude, moradia para
idosos, etc.). Estas alocagdes estarao estabilizadas ao fimdo periodo de investimento da Classe
Investida.

As classes de ativos que apresentardo maiores oportunidades de aquisi¢cao a pregos estressados
pos-pandemia, serdo justamente os que foram mais fortemente afetados pela crise: shoppings de
varejo e hotéis. Apesar daabordagem conservadora adotada na composicao da carteira da Classe
Investida, evitando classes de ativo de maior risco, tais oportunidades, quando surgirem, serdo
cuidadosamente avaliadas e consideradas pela Gestora da Classe Investida, respeitada uma
alocacdo maxima de 20% da carteira da Classe Investida a classes de ativos estressados.

(iv) Localizacao das propriedades

Uma vulnerabilidade comum das carteiras imobiliarias € a concentragdo geogréfica. Apesar da
profunda analise do General Partner sobre os fundamentos das localizagdes dos imoveis da Classe
Investida, ha sempre uma grande divergéncia entre os locais nos EUA com melhor e pior
desempenho em um determinado periodo. O General Partner usara sua extensa rede de
relacionamento de patrocinadores de investimentos imobiliarios que atualmente operam em 31
estados dos EUA para criar um portfélio de investimentos diversificado regionalmente.

(v) Outros investimentos

A Gestora da Classe Investida podera investir até 30% dos recursos da Classe Investida em outros
tiposdebensimoveis que ndo se enquadram diretamente nas estratégias de investimento primarias
da Classe Investida, conforme descrito acima, mas, no entanto, na visdo da Gestora da Classe
Investida, estdo alinhados com a estratégia da Classe Investida de maximizar retornos ajustados
ao risco, otimizando a diversificagdo geogréfica, posicdo competitiva e implantagdo oportuna de
capital (exemplos: participagdo em projetos de desenvolvimento, investimentos diretos em
propriedades residenciais ou propriedades comerciais triple net). Quando o Fundo Investido aloca
capital a veiculo de investimento imobiliario, a Gestora da Classe Investida pode nao controlar os
investimentos feitos pelo gestor deste veiculo. Este investimento pode representar uma
oportunidade atraente, mesmo que alguns de seus investimentos subjacentes possam nao se
enquadrar diretamente nas estratégias de investimento primario da Classe Investida.

Ao fazer um investimento, o General Partner determinara de boa-fé se o programa de investimentos
do veiculo subjacente é substancialmente consistente com as estratégias de investimento primarias
da Classe Investida (nesse caso, ndo conta para o limite de 30%) ou se o Investimento da Classe
Investida deve contar em direcdo ao limite de 30%. A Classe Investido podera, periodicamente, reter
caixa e investir em valores mobiliarios equivalentes a dinheiro e outros investimentos de curto prazo
para investimento futuro, pagamento de despesas ou outros fins.

(vi) Estratégia de saida

Como se espera que a maioria dos investimentos da Classe Investida tenha um componente de
valor agregado, o imével geralmente é vendido assim que as melhorias forem concluidas para
monetizar o mais rapidamente possivel os ganhos de capital. Alternativamente, o patrocinador da
transagao pode optar por operar a propriedade aprimorada com o objetivo de gerar fluxo de caixa
porum periodo de tempo. O periodo de retengéo da maioria dos investimentos da Classe Investida
é de quatro (4) a sete (7) anos quando o periodo de desinvestimento comecgara. O investidor recebe
a sua parte nos rendimentos liquidos da liquidagao de cada Investimento até que todos os ativos
da Classe Investida sejam liquidados. Os investidores devem, no entanto, reconhecer que os
Investimentos ndo s&o ativos liquidos e que a disposicdo dos mesmos em um momento inoportuno
ndo seria do melhor interesse dos investidores; portanto, o patrocinador da transagao (que na
maioria dos casos ndo ¢ afiliado da Gestora da Classe Investida) normalmente tem o direito, de
continuaradeterinvestimentos, se avendanéo fordo melhorinteresse de seusinvestidores. Como
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o Fundo Investido se concentra em propriedades com fluxo de caixa, o investidor deve continuar
recebendo seus fluxos de caixa até que o ativo seja liquidado. A Gestora da Classe Investida
antecipa que o prazo de encerramento da Classe Investida sera de 7 a 10 anos, tendo como limite
maximo 13 anos. A Gestora da Classe Investida considera que a flexibilidade em relacdo a data de
saida é do melhor interesse dos investidores e € uma vantagem importante deste Fundo Investido.
O patrocinador das transagbes € 0 General Partner da Classe Investida tém fortes incentivos para
alinhar o tempo de saida com a maximizagao da TIR (sem pressé&o para vender), pois uma parte
significativa de sua remuneragao baseada em incentivos sé comega depois que o investidor recebe
de volta seu capital inicial e um retorno preferencial.

(vii)  Ferramentas de Investimento utilizadas pela Classe Investido: Assessorando cerca de
100 familias de alta renda desde 2012 em portfélios imobiliarios personalizados nos
EUA, aAtivore Consulting, afiliadado GESTOR, tem vasta experiéncia nesse segmento
e desenvolveu um sofisticado conjunto de ferramentas de investimento, construido em
torno das seguintes estratégias, que sustentardo o desenvolvimento da carteira
imobiliaria da Classe Investida:

(viii) Segmento intermediario:

A meta da Classe Investida s&o propriedades residenciais e comerciais do segmento intermediario
(em geral, entre US $ 3.000.000 e US $ 100.000.000), onde existem mais ineficiéncias do mercado
e, portanto, mais oportunidades para criar valor. Nesse segmento, as propriedades sdo grandes
demais para investidores individuais, mas ainda pequenas para investidores institucionais como
Real Estate Investment Trusts (REITs).

(ix) Mercados secundarios e tercidrios de alto crescimento:

Os mercados primarios (por exemplo, Nova York, Sdo Francisco e Miami) sao muito competitivos,
potencialmente exportados e lucrativos. A Classe Investido visualiza tipicamente mercados
secundarios e terciarios relevantes (por exemplo, Atlanta, Dallas, Phoenix), comfortes fundamentos
do lado da demanda, com projegdes de forte crescimento demogréfico e crescimento do emprego.

(x) Fluxo de caixa e oportunidades de agregacéo de valor:

O Fundo Investidotera como alvo, imdveis operacionais, porém com desempenho abaixo do seu
potencial, onde os patrocinadores locais podem maximizar o fluxo de caixa por meio de melhorias
de capital direcionadas e de melhorias nos processos e sistemas apds a aquisicdo. Os
patrocinadores gerenciamas propriedades adquiridas (diretamenteou por subcontratagéo) comum
nivel de sofisticagdo e tecnologia que pode nao estar disponivel para investidores menos
profissionais. Essa é uma estratégia defensiva em comparagdo com a construgao imaobiliaria, pois
o fluxo de caixa e o investimento em valor agregado atuam como protecao contra desaceleragdes
econdmicas.

(xi) Co-investimento com patrocinadores especializados:

O setorimobiliario € um negécio local e especializado. A Gestora da Classe Investida usara sua extensa rede
paraacessarinvestimentos "off-market” gerados por patrocinadores locais de private equity imobiliario e private
debt imobiliario que normalmente: possuem profundo conhecimento dos mercados locais, séo especializados
em tipos de ativos especificos e estratégias deinvestimento, tém forte histérico de performance, tem “skin in
the game” (investindo, por exemplo, entre 2% e 30% de seus préprios Fundo Investidos nos ativos) e possuem
equipes profissionais para identificagdo e aquisicado dos imoveis. Também se espera que eles se envolvam
ativamente no monitoramento e gerenciamento dos ativos e na implementagao de estratégias de valor
agregado (aumento de valor dos ativos por agdes proativas de melhorias nos imoveis).

9.3 Restricoes de Investimento da Classe Investida.

Ressalvadas as hipéteses de aprovagdes do conselho consultivo da Classe Investida, composto por 3 (trés)
a 5 (cinco) investidores da Classe Investida e eleitos pelo General Partner), a Classe Investido (a) néo
investird mais de 20% (vinte por cento) de seu patriménio liquido em um unico ativo, ou (b) adquirr
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participagdo em imovel localizado fora do territorio dos EUA (com excegao de aquisigdes indiretas, onde o
Fundo Investido possua participagdo minoritaria no ativo).

9.4 Estrutura Offshore da Classe Investida

A estrutura da Classe Investida foi projetada para facilitar o investimento em iméveis nos EUA e minimizar
as consequéncias do imposto de rendafederal dos EUA e eliminar impostos de sucessao para investidores
nao residentes fiscais nos EUA, os quais investem, no Cayman Fund, que é tratado como uma corporago
parafins de impostos federais nos EUA. O Cayman Fund sera dono de 100% de interesses econdmicos
(capital) sem voto em varios bloqueadores nos EUA, empresas constituidas com o objetivo especifico de
investir nos ativos imobiliarios finais.

Utilizando a estrutura acima, a Classe, ira investir diretamente nos iméveis

(“Investimentos Diretos”) ou via joint ventures e outros valores mobiliarios ou oportunidades semelhantes,
como veiculos de investimento coletivo, onde o Fundo e suas subsidiarias ndo mantenham controle sobre
o investimento (“Investimentos Relacionados com o Setor Imobiliario”).

9.5 Informacgoes Adicionais Da Classe Investida

9.5.1 Exclusivamente para fins de referéncia dos cotistas da Classe, este Anexo Il contém
informagbes adicionais acerca da taxa de administracdo e da taxa de performance, cobradas
pela Classe Investido.

(i) Taxa de Administragdo. Nao havera duplicacdo de remuneracéo entre o FUNDO e o
Fundo Investido, pois a taxa de administracdo cobrada a nivel da Classe Investida,
deduzida dos custos de terceiros incluidos nesta taxa (servigos de consultoria e
assessoria) serao integralmente reembolsados pela Classe Investido a Classe. Desta
forma, a titulo de taxa de administragao, sera cobrado dos Cotistas da Classe, apenas
a Taxa de Administragdo indicada neste Regulamento.

(i) Taxa de Performance. A taxa de performance da Classe Investida sera equivalente a
20% (vinte por cento) sobre a remuneragao paga pela Classe Investido a seus cotistas,
sobre o montante que exceder 7% de TIR ao ano.

* % %
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