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PARTE GERAL

CAPITULO 1 - FUNDO

1.1 BTG TIMBERLAND FUND Il A BRASIL MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES
MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA (“Fundo”), regido pelo Cadigo Civil, pela parte
geral e pelo Anexo Normativo IV da Resolugdo CVM 175, bem como das demais disposic¢des legais e
regulamentares que lhe forem aplicaveis, terd como principais caracteristicas:

Classe de Cotas Classe Unica.

Determinado, encerrando-se em 15 (quinze) anos contados da data da 12
(primeira) integralizacdo de Cotas. O Prazo de Duracao podera ser prorrogado
por 2 (dois) periodos consecutivos de até 2 (dois) anos cada, mediante
Prazo de Duracao proposta apesentada pelo Gestor e deliberacdo da Assembleia Geral de
Cotistas, que deverd ser convocada especialmente para esse fim. Eventuais
prorrogagfes adicionais estardo sujeitas a aprovacao pela Assembleia Geral
de Caotistas, nos termos deste Regulamento.

BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliérios, instituicdo com sede na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, na Praia
de Botafogo, n° 501, 5° andar (parte), Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22250-
Administrador 040, inscrita no CNPJ sob o n°® 59.281.253/0001-23 e autorizada a prestacdo de
servigos de administradora de carteira de titulos valores mobiliarios, na categoria
administrador fiduciério, de acordo com o Ato Declaratério CVM n° 8.695, de 20
de marco de 2006 (“Administrador”).

BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda., com sede na Cidade de Sdo Paulo
e Estado de Séo Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n® 3.477, 14° andar,
inscrito no CNPJ sob o n° 09.631.542/0001-37, autorizado a prestacdo dos
Gestor servicos de administracdo de carteira de titulos e valores mobilidrios, na
categoria gestor de recursos, de acordo com o Ato Declaratério n® 9.975, de 04
de agosto de 2008 (“Gestor” e, quando referido conjuntamente com o
Administrador, os “Prestadores de Servigos Essenciais”).

As Disputas serdo resolvidas por arbitragem, administrada pela CCBC,
nos termos do Regulamento de Arbitragem e da Lei de Arbitragem.

l. O Tribunal Arbitral sera composto por 3 (trés) arbitros, dos quais
1 (um) sera nomeado pela(s) requerente(s) e um pela(s)
requerida(s). Os 2 (dois) arbitros indicados pelas partes, em
consulta com as partes da arbitragem, dentro de 15 (quinze) dias

Foro Aplicavel a partir da aceitacdo do encargo pelo ultimo coarbitro, deverao

indicar conjuntamente o terceiro arbitro, que atuarda como

presidente do Tribunal Arbitral. Caso uma parte deixe de indicar
um arbitro ou caso os 2 (dois) arbitros indicados pelas partes nédo
cheguem aum consenso quanto aindicagéo do terceiro dentro de

15 (quinze) dias contados a partir do recebimento da notificagdo

para fazé-lo e nos termos do Regulamento de Arbitragem, as

nomeacdes faltantes seréo feitas pela CCBC.
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Il. Na hipotese de arbitragens envolvendo 3 (trés) ou mais partes em
gue estas ndo se rednam em blocos de requerentes e/ou
requeridas, todas as partes da arbitragem, em conjunto,
nomeardo 2 (dois) coarbitros dentro de 15 (quinze) dias a partir do
recebimento pelas partes da arbitragem da notificacdo da CCBC
nesse sentido. O presidente do Tribunal Arbitral sera escolhido
pelos 2 (dois) coarbitros, em consulta com as partes da
arbitragem, dentro de 15 (quinze) a partir da aceitacdo do encargo
pelo ultimo arbitro ou, caso isso nao seja possivel por qualquer
motivo, pela CCBC, de acordo com o Regulamento. Caso as
partes da arbitragem n&do nomeiem os 2 (dois) coarbitros, todos
0s membros do Tribunal Arbitral serdo nomeados pela CCBC, de
acordo com o Regulamento de Arbitragem, que designard um
deles para atuar como presidente do Tribunal Arbitral.

M. Além dos impedimentos previstos no Regulamento de
Arbitragem, nenhum arbitro designado de acordo com esta
clausula compromissdria podera ser funcionario, representante
ou ex-funcionario de qualquer das partes do procedimento
arbitral ou de qualquer pessoa a ela ligada direta ou
indiretamente, ou de proprietario de uma das partes ou de alguma
pessoa a ele ligada direta ou indiretamente.

V. A arbitragem tera sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o
Paulo, Brasil, onde a sentencga arbitral devera ser proferida.

V. Antes da instituicdo da arbitragem, os Cotistas e os prestadores
de servico do Fundo poderéo pleitear medidas cautelares ou de
urgéncia ao Poder Judiciario ou ao Arbitro de Emergéncia, na
forma do Regulamento de Arbitragem. ApdOs a instituicdo da
arbitragem, todas as medidas cautelares ou de urgéncia deverao
ser pleiteadas diretamente ao Tribunal Arbitral, a quem caberé
manter, modificar e/ou revogar quaisquer medidas anteriormente
concedidas pelo Poder Judiciario ou pelo Arbitro de Emergéncia,
conforme o caso.

VI. O idioma oficial para todos os atos da arbitragem ora
convencionada sera o portugués, sendo aplicaveis as Leis da
Republica Federativa do Brasil, sendo permitida a producao de
guaisquer provas em inglés sem necessidade de traducédo. O
Tribunal Arbitral ndo poderéa recorrer a equidade para resolucéo
de controvérsias a ele submetida.

VII. As partes do procedimento arbitral concordam que a arbitragem
dever4d ser mantida em confidencialidade e seus elementos
(incluindo-se, sem limitacdo, as alegacdes das partes, provas,
laudos e outras manifestacdes de terceiros e quaisquer outros
documentos apresentados ou trocados no curso do
procedimento arbitral) somente serdo revelados ao Tribunal
Arbitral, as partes, aos seus advogados e a qualquer pessoa
necessaria ao desenvolvimento da arbitragem, exceto se a
divulgacdo for exigida para cumprimento das obrigacfes
impostas por lei ou por qualquer autoridade reguladora.
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A BRASIL MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO EM

VIII.

XI.

XII.

Os Cotistas, mediante assinatura do Termo de Adesdo ao
presente Regulamento, declaram ter tomado conhecimento do
Regulamento de Arbitragem, tendo concordado com todas as
disposicbes ali contidas. O Regulamento de Arbitragem,
conforme vigente nesta data, e as disposicbes da Lei de
Arbitragem, integram este Regulamento no que lhe for aplicavel.

O procedimento arbitral prosseguira a revelia de qualquer das
partes de tal procedimento, nos termos previstos no Regulamento
de Arbitragem.

A sentenca arbitral sera definitiva, irrecorrivel e vinculara as
partes, seus sucessores e cessionarios, que se comprometem a
cumpri-la espontaneamente e renunciam expressamente a
gualquer forma de recurso, ressalvado o pedido de correcdo de
erro material ou de esclarecimento de obscuridade, duvida,
contradicdo ou omissdo da sentenca arbitral, conforme previsto
no artigo 30 da Lei de Arbitragem, ressalvando-se, ainda,
exercicio de boa—fé da acao de nulidade estabelecida no artigo 33
da Lei de Arbitragem. Se necesséria, a execugcdo da decisao
arbitral podera se dar em qualquer juizo que tenha jurisdicdo ou
gue tenha competéncia sobre as partes e seus bens.

Os custos, despesas e honoréarios advocaticios e dos éarbitros
incorridos com o procedimento arbitral serdo rateados entre as
partes de tal procedimento em propor¢des iguais, até a decisdo
final sobre a controvérsia a ser proferida pelo Tribunal Arbitral.
Proferida a decisao final, a parte vencida devera ressarcir todos
0s custos, despesas e honorarios advocaticios e dos arbitros
incorridos pela outra parte, atualizados monetariamente com
base na variacdo positiva do IPCA, calculado pro rata die para o
periodo compreendido entre a data em que os referidos custos,
despesas e honoréarios tiverem sido incorridos pela parte
vencedora e a data em que o ressarcimento for efetivamente
realizado e, ainda, acrescidos de juros de 1% (um por cento) ao
més, calculados pro rata die entre a data da divulgacdo da
sentenca arbitral e a data em que o ressarcimento for
efetivamente realizado. Caso a vitéria de uma parte seja parcial,
ambas arcardo com os custos, despesas e honorarios incorridos,
na propor¢cdo de sua derrota, conforme decidido na sentenca
arbitral.

Os Cotistas tém ciéncia plena de todos os termos e efeitos da
clausula compromissoéria ora avencada, e concordam de forma
irrevogavel que a arbitragem é a Unica forma de resolucdo de
guaisquer controvérsias decorrentes deste Regulamento e/ou a
ele relacionadas. Sem prejuizo da validade desta clausula
compromissoria, fica eleito, com a excluséo de quaisquer outros,
o foro da comarca da Cidade de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo,
Brasil — quando e se necessario, para fins exclusivos de: (a)
execucdo da sentenca arbitral, titulo executivo extrajudicial ou de
obrigac@es liquidas, certas e exigiveis; (b) obtencao de medidas
coercitivas ou procedimentos acautelatérios de natureza
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preventiva, como garantia ao procedimento arbitral a ser iniciado
ou ja em curso entre as partes de tal procedimento e/ou para
garantir a eficacia do procedimento arbitral, na forma do item V
acima; ou (c) obtencdo de medidas de carater mandamental e de
execucdo especifica.

XIII. Nos casos mencionados nos itens “(b)” e “(c)” do item Xll acima,
aparte requerente deverda solicitar ainstauracédo do procedimento
arbitral dentro do prazo legal ou, no caso de ja haver
procedimento arbitral em curso, informar imediatamente ao
Tribunal Arbitral a respeito da medida implementada pela
autoridade judicial. Em qualquer dessas hipoteses, restituir-se-a
ao Tribunal Arbitral a ser constituido ou ja constituido, conforme
0 caso, plena e exclusiva competéncia para decidir acerca das
matérias e questdes levadas ao Poder Judiciario, cabendo ao
Tribunal Arbitral rever, conceder, manter ou revogar a medida
judicial solicitada.

XIV. O ajuizamento de qualquer medida nos termos previstos no item
X acima nado importa em rendncia a clausula compromisséria ou
aos limites da jurisdi¢cdo do Tribunal Arbitral.

Encerramento s[oll Ultimo dia do més de marco de cada ano.
Exercicio Social

1.2 Este regulamento é composto por esta parte geral, um ou mais anexos, conforme o nimero de classes
aqui previsto, e seus respectivos apéndices, conforme aplicavel, relativo a cada subclasse de cotas

(respectivamente, “Regulamento”, “Parte Geral”, “Anexos” e “Apéndices”), conforme a tabela a seguir:

Denominacgéo da Classe

Classe Unica do BTG Timberland Fund Il A Brasil
Master Fundo de Investimento em Participagfes Anexo |
Multiestratégia Responsabilidade Limitada

1.3 O Anexo de cada Classe de cotas, conforme aplicavel, dispde, sem prejuizo de outros requisitos e
informacdes previstos na regulamentacao, sobre as respectivas: (i) caracteristicas gerais, incluindo a
indicacdo dos demais prestadores de servigos; (ii) responsabilidade dos cotistas e regime de
insolvéncia; (iii) condicbes de resgate e amortizacdo; (iv) assembleia especial de cotistas e demais
procedimentos aplicaveis as manifestacdes de vontade dos cotistas; (v) remuneracao dos prestadores
de servicos; (vi) politica de investimentos e composicao e diversificacdo da carteira, bem como os
requisitos e critérios correlatos referentes a sele¢éo e realizacdo de investimentos e desinvestimentos;
e (vii) fatores de risco.

1.4 O Apéndice de cada Subclasse de Cotas, conforme aplicavel, dispde, sem prejuizo de outros requisitos
e informac8es previstos na regulamentacdo, sobre as respectivas: (i) caracteristicas gerais, incluindo
publico-alvo e direito de preferéncia para aquisicao de cotas em novas emissdes; e (ii) bases de célculo
e percentuais para calculo da Taxa de Administracdo, Taxa de Gestédo e Taxa de Performance.

15 Para fins do disposto neste Regulamento, seus Anexos e Apéndices: (i) os termos e expressfes
indicados em letra mailscula, no singular ou no plural, terdo os significados atribuidos a eles conforme
as definigBes indicadas no Glossario apenso a este Regulamento e no decorrer do documento; (ii)
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referéncias a Artigos, paragrafos, incisos ou itens aplicam-se a Artigos, paragrafos, incisos ou itens
deste Regulamento, seus Anexos e Apéndices, conforme aplicavel; (iii) todos os prazos previstos neste
Regulamento, seus Anexos e Apéndices serdo contados na forma prevista no Artigo 224 da Lei n°
13.105, de 16 de margo de 2015, isto &, excluindo-se o dia do comeco e incluindo-se o do vencimento;
e (iv) caso qualquer data em que venha a ocorrer evento nos termos deste Regulamento, seus Anexos
e Apéndices nao seja Dia Util, conforme definic&o nele prevista, considerar-se-4 como a data do referido
evento o Dia Util imediatamente seguinte.

CAPITULO 2 — RESPONSABILIDADE DOS PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS

2.1 Os Prestadores de Servicos Essenciais e demais prestadores de servicos do Fundo respondem perante
a CVM, nas suas respectivas esferas de atuacao, por seus préprios atos e omiss@es contrarios a lei,
ao Regulamento do Fundo ou a regulamentacgédo vigente, praticados com dolo ou ma-fé, sem prejuizo
do exercicio do dever de fiscalizar, nas hipéteses previstas na regulamentagédo aplicavel.

2.1.1 Nao obstante as atribuicdes previstas neste Regulamento e na regulamentacgéo aplicavel, cabe
ao Administrador praticar os atos necessarios a administragdo do Fundo, o que inclui, mas ndo
se limita, a contratacdo, em nome do Fundo ou da classe de cotas, dos seguintes servi¢cos: (a)
tesouraria, controle e processamento dos ativos; (b) escrituracdo das cotas; (c) auditoria
independente; (d) custodia; e, eventualmente, (e) outros servigos em beneficio do Fundo ou da
classe de cotas.

2.1.2 Nao obstante as atribuic6es previstas neste Regulamento e na regulamentacéo aplicavel, cabe
ao Gestor praticar os atos necessarios a gestdo da carteira de ativos do Fundo, o que inclui,
mas ndo se limita, a contratagcdo, em nome do Fundo ou da classe de cotas, dos seguintes
servicos: (a) intermediacdo de operagbes para carteira de ativos; (b) distribuicdo de cotas; (c)
consultoria de investimentos ou consultoria especializada; (d) classificacéo de risco por agéncia
de classificagcéo de risco de crédito; (e) formador de mercado de classe fechada; (f) cogestao
da carteira de ativos; e, eventualmente, (g) outros servicos em beneficio do Fundo ou da classe
de cotas.

2.1.3 Caso o prestador de servigo contratado pelos Prestadores de Servigos Essenciais ndo seja um
participante de mercado regulado pela CVM, ou o servigo prestado ao Fundo ndo se encontre
dentro da esfera de atuacdo da CVM, os Prestadores de Servicos Essenciais serdo
responsaveis apenas pela fiscalizagdo de tal servico. As atribuigfes e a responsabilidade pela
prestacéo deste tipo de servigco perante o Fundo e seus cotistas continuardo a exclusivo cargo
do respectivo prestador de servico ora contratado.

2.2 Os Prestadores de Servicos Essenciais respondem, perante 0s cotistas, em suas respectivas esferas
de atuagdo, por eventuais prejuizos causados em virtude de condutas contrarias a este Regulamento
ou a regulamentacdo aplicavel, comprovados em sentenca judicial ou arbitral transitada em julgado.
2.2.1 Os Prestadores de Servigos Essenciais hdo serdo responsabilizados por prejuizos, danos ou

perdas, inclusive de rentabilidade, que o Fundo venha a sofrer em virtude da realiza¢édo de suas
operagoes.

2.3 N&o hé& solidariedade entre os prestadores de servicos do Fundo, incluindo os Prestadores de Servigos
Essenciais, e a contratacdo de outros prestadores de servigos ndo altera o regime de responsabilidade
dos Prestadores de Servigos Essenciais e demais prestadores de servigo perante os cotistas, o Fundo
ou a CVM.

2.4 Os investimentos no Fundo ndo sdo garantidos pelo Administrador, pelo Gestor, por qualquer
mecanismo de seguro ou pelo FGC.
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CAPITULO 3 - ENCARGOS E RATEIO DE DESPESAS E CONTINGENCIAS DO FUNDO

3.1 O Fundo tera encargos que lhe poderéao ser debitados diretamente, nos termos da Resolu¢cdo CVM 175
ou do Anexo de cada classe de cotas, e quaisquer despesas que ndo constituam encargos correm por
conta do Prestador de Servico Essencial que a tiver contratado.

CAPITULO 4 — ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

4.1 A Assembleia Geral de Cotistas é responsavel por deliberar sobre as matérias comuns a todas as
Classes de cotas, conforme aplicavel, na forma prevista na Resolugdo CVM 175, observado que as
matérias especificas de cada Classe ou Subclasse de cotas serdo deliberadas em sede de Assembleia
Especial de Cotistas, sem prejuizo de outros requisitos e informac8es previstos na regulamentacéo
vigente, sendo-lhe aplicaveis as mesmas disposi¢des procedimentais da Assembleia Geral de Cotistas.

4.1.1 A convocacdo da Assembleia Geral deve ser feita com, no minimo, 15 (quinze) dias de
antecedéncia da data prevista para a sua realizacdo, devendo conter a descricdo dos assuntos
a serem discutidos e votados. O Administrador devera disponibilizar aos Cotistas todas as
informacdes e documentos necessarios ao exercicio do direito de voto, na data de convocacao
da Assembleia Geral de Cotistas.

4.1.2 Sera admitida a realizagcéo de assembleias por meio de conferéncias telefénicas, ndo excluidas
a obrigatoriedade de elaboragcédo e assinatura, fisica ou eletrdnica, de ata da reunido, com
descricdo dos assuntos deliberados.

4.1.3 A convocacdo da Assembleia Geral de Cotistas podera ser feita, a critério do Administrador: (i)
mediante envio de correio eletrénico (e-mail); (ii) por correspondéncia; e/ou (iii) publicacdo no
periédico do Fundo, em qualquer dos casos devendo constar dia, hora e local (conforme
aplicavel) de realizagdo da Assembleia Geral de Cotistas e 0s assuntos a serem discutidos e
votados. Os Cotistas deverdo manter atualizados perante o Administrador todos os seus dados
cadastrais, como nome completo, endereco e endereco eletrdnico para fins de recebimento da
comunicacdo mencionada neste item.

4.1.4 A Assembleia Geral de Cotistas podera ser convocada pelo: (i) Administrador; (ii) pelo Gestor;
ou (iii) por Cotistas, através do Administrador, que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento)
do total das Cotas subscritas do Fundo. A convocacao da Assembleia Geral por Cotista devera:
(a) ser dirigida ao Administrador, que deve, no prazo maximo de 30 (trinta) dias contado do
recebimento, realizar a convocacdo da Assembleia Geral de Cotistas as expensas do
reguerente, salvo se Assembleia Geral de Cotistas assim convocada deliberar em contrario; e
(b) conter eventuais documentos necessarios ao exercicio do voto dos demais Cotistas.

4.1.5 Alnstalacdo ocorrera com a presenca de qualquer nimero de cotistas.

4.1.6 Exceto pelos Cotistas Inadimplentes, qualquer Cotista poderd comparecer as Assembleias
Gerais de Cotistas do Fundo.

4.1.7 Cada Cota subscrita tera direito a 1 (um) voto nas Assembleia Gerais de Cotistas.

4.1.8 Somente poderdo votar na Assembleia Geral os Cotistas que, na data da convocagéo,
estiverem registrados como Cotistas do Fundo.

4.1.9 Terédo qualidade para comparecer a Assembleia Geral de Cotistas, ou para votar no processor
de deliberacdo por consulta, os Cotistas do Fundo inscritos no registro de Cotistas na data de
convocacao da Assembleia Geral de Cotistas, seus representantes legais ou seus procuradores
legalmente constituidos hd menos de 1 (um) ano.

4.1.10 Os Cotistas poderao votar por meio de comunicacao escrita ou eletrénica, desde que recebida
pelo Administrador até a data da Assembleia Geral de Cotistas, observado o disposto neste
Regulamento.
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4.2

4.3

4.4

4.5

4.6

4.7

4.8

4.9

As deliberagdes em sede de Assembleia Geral de Cotistas serdo tomadas, via de regra, pelo quérum
da maioria dos Cotistas presentes na respectiva Assembleia Geral de Cotistas, sem prejuizo da
observancia dos quéruns especificos indicados neste Regulamento e na Resolugdo CVM 175.

As deliberaces privativas de Assembleia de Cotistas poderdo ser adotadas em consulta formal, sem
necessidade de reunido de Cotistas, devendo constar da consulta todos os elementos informativos
necessarios ao exercicio do direito de voto pelo Cotista.

4.3.1 Aresposta pelos Cotistas a consulta devera se dar dentro do prazo de 15 (quinze) dias, admitida
assinatura fisica ou eletrénica. A auséncia de resposta neste prazo sera considerada como uma
abstencéo por parte do Cotista. A aprovacdo da matéria objeto da consulta formal obedecera
aos mesmos quoruns de aprovacao previstos neste Regulamento, considerando— se presentes
os Cotistas que tenham respondido a consulta.

4.3.2 O Gestor representard os Veiculos de Investimento Feeder em toda e qualquer Assembleia
Geral de Cotistas, sendo que, sem prejuizo de outras matérias que sejam de interesses dos
cotistas dos Veiculos de Investimento Feeder, as Matérias Qualificadas Master deveréo ser
sujeitas a deliberagédo prévia pelos Veiculos de Investimento Feeder, no &mbito das respectivas
Assembleias Gerais de Cotistas ou 6rgéos de governanca aplicaveis, cabendo ao Gestor seguir
a orientacéo de voto dada pelos investidores dos respectivos Veiculos de Investimento Feeder
no ambito da Assembleia Geral de Cotistas que deliberar sobre as Matérias Qualificadas.

As decisdes da Assembleia Geral de Cotistas devem ser divulgadas aos Cotistas no mesmo dia de sua
realizacéo, por correio eletrénico (e—mail), ou carta endere¢ado a cada Cotista. A ata da Assembleia
Geral de Cotistas deveré ser disponibilizada aos Cotistas em até 8 (oito) dias de sua ocorréncia.

4.4.1 As deliberagBes da Assembleia Geral de Cotistas serdo registradas em ata lavrada no livro
proprio.

4.4.2 Independentemente das formalidades descritas no caput e demais paragrafos deste CAPITULO
4 —, a Assembleia Geral de Cotistas sera considerada regular se todos os Cotistas estiverem
presentes.

Serao excluidos do cémputo dos quéruns de deliberagéo as Cotas de titularidade dos Cotistas que se
declarem em situac&o de conflito de interesses.

Caso o Administrador e/ou Gestor e/ou qualquer Cotista identifique que um Cotista possa estar em
possivel situacdo de conflito de interesses que ndo tenha sido declarado pelo Cotista, 0 Administrador
elou Gestor e/ou qualquer Cotista deverdo levar tal informacdo para a Assembleia Geral de Cotistas
que deverd deliberar sobre a existéncia efetiva de uma situacdo de conflito de interesses e, por
consequéncia, a impossibilidade de apresentacdo de voto pelo Cotista conflitado. Sem prejuizo do
disposto acima, fica desde ja estabelecido que o Gestor podera votar nas Assembleias Gerais de
Cotistas na qualidade de representante dos fundos de investimento por ele geridos que sejam Cotistas
do Fundo, sem prejuizo do Gestor avaliar eventuais situagfes que possam configurar potencial conflito
de interesse material e, nesses casos, submeter a matéria para deliberagéo e orientacéo de voto prévia
pelos cotistas de tais fundos investidores.

As deliberagBes tomadas pelos Cotistas, observados os quéruns de deliberacdo estabelecidos no
presente Regulamento, serdo existentes, validas e eficazes e obrigardo os titulares das Cotas,
independentemente de terem comparecido a Assembleia Geral de Cotistas, do voto proferido ou da
excluséo do direito de voto em raz@o da matéria objeto de deliberagéo.

Este Regulamento pode ser alterado, independentemente da Assembleia Geral de Cotistas, nos casos
previstos na Resolugdo CVM 175.

O Cotista deve exercer o direito de voto no interesse do Fundo, observado o disposto abaixo:
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0] ndo podem votar nas assembleias gerais do Fundo e nem fazer parte do cémputo para

fins de apuracdo do quérum de aprovagédo: (a) o Administrador ou o Gestor; (b) os
sécios, diretores e funcionarios do Administrador ou do Gestor; (c) empresas
consideradas partes relacionadas ao Administrador ou ao Gestor, seus socios, diretores
e funcionarios; (d) os prestadores de servicos do Fundo, seus sdcios, diretores e
funcionarios; (e) o Cotista de cujo interesse seja conflitante com o do Fundo; e (f) o
Cotista, na hipétese de deliberacdo relativa a laudos de avaliacdo de bens de sua
propriedade que concorram para a formag&o do patriménio do Fundo;

(ii) ndo se aplica a vedacgao prevista no item “(i)” acima quando: (a) os unicos Cotistas do
Fundo forem as pessoas mencionadas no item “(i)” acima; ou (b) houver aquiescéncia
expressa da maioria dos demais Cotistas, manifestada na propria assembleia, ou em
instrumento de procuracdo que se refira especificamente a assembleia em que se dara
a permisséo de voto;

(iii) o Cotista deve informar ao Administrador e aos demais Cotistas as circunstancias que
possam impedi—lo de exercer seu voto, nos termos do item “(i)” acima, sem prejuizo do
dever de diligéncia do Administrador e do Gestor em buscar identificar os Cotistas que
estejam nessa situacgéo.

4,10 Exceto se o Anexo dispuser de forma contraria, aplicam-se as Assembleias Especiais de Cotistas as
disposi¢cdes previstas neste Capitulo 4 quanto a Assembleia Geral de Cotistas.

CAPITULO 5 — TRIBUTACAO

5.1 O disposto neste Capitulo foi elaborado com base na legislagao e regulamentacao em vigor e produzindo
efeitos, tem por objetivo descrever de forma sumaria o tratamento tributario aplicavel em regra aos cotistas
e ao Fundo, ndo se aplicando aos cotistas sujeitos a regras de tributacdo especificas, na forma da
legislacéo e regulamentacéo em vigor.

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

5.3 O Gestor buscaré perseguir a composicéo da carteira do Fundo adequada ao Regime Especifico dos
Fundos N&o Sujeitos a Tributacédo Periddica, conforme definido pela Lei n® 14.754, de 12 de dezembro
de 2023.

Tributacdo aplicavel as operagdes da carteira:

De acordo com a legislacéo vigente, as operagdes da carteira do Fundo séo isentas do Imposto sobre
a Renda (“IR”) e estdo sujeitas ao Imposto sobre Operagdes Financeiras, na modalidade TVM
(“IOF/TVM”), a aliquota zero.

Tributac&o na fonte dos rendimentos auferidos pelos cotistas:

l. IRF:

Cotistas Residentes no Brasil:

No caso de FIP classificado como “entidade de investimento” nos termos da regulamentag¢ao expedida
pelo Conselho Monetario Nacional, os rendimentos auferidos na amortizagdo ou no resgate das cotas,
inclusive quando decorrentes da liquidagédo do Fundo, ficam sujeitos a incidéncia do IRF a aliquota de
15% (quinze por cento) sobre a diferenca positiva entre o valor de amortizacdo ou resgate e o custo de
aquisicdo das Cotas.
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O IRF sera considerado antecipacéo do devido no caso de beneficiario pessoa juridica tributada com
base no lucro real, presumido ou arbitrado e, nos demais casos, sera considerado tributagdo exclusiva.

No caso de alienacdo realizada por pessoa fisica, os ganhos estardo sujeitos a IR 15% sob a
sistematica de ganho de capital ou de ganhos liquidos, a depender do ambiente de negociacao das
cotas. Caso realizada por pessoa juridica, os ganhos estardo sujeitos a apuracéo de IR pela sistematica
de ganhos liquidos.

Cotistas Nao-residentes (INR):

Em regra, os rendimentos auferidos pelos cotistas INR na amortizacdo ou no resgate das cotas,
inclusive quando decorrentes da liquidacdo do Fundo também ficam sujeitos a incidéncia do IRF a
aliquota de 15% (quinze por cento) sobre a diferenca positiva entre o valor de amortizacdo ou resgate
e o custo de aquisicao das Cotas.

Aos cotistas INR que invistam nos mercados financeiro e de capitais brasileiros por meio da Resolugéo
Conjunta n° 13, de 03 de dezembro de 2024, do BACEN e da CVM, é aplicavel tratamento tributario
especifico determinado em funcéo de residirem ou ndo em pais ou jurisdicdo com tributacéo favorecida
(“JTF”).

Os cotistas INR néo residentes em JTF sédo elegiveis & aliquota de 0% do IRF, desde que atendidos os
requisitos previstos na Lei n° 11.312, de 27 de junho de 2006, conforme alterada (“Lei n°11.312"), como
o0 enquadramento do Fundo como entidade de investimento nos termos da regulamentacao expedida
pelo CMN e cumprimento dos limites de diversificacdo e as regras de investimento constantes da
regulamentacéo estabelecida pela CVM.

Desenquadramento para fins fiscais:

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

Por fim, para os cotistas INR, ndo seria aplicavel o beneficio fiscal da aliquota zero mencionada
anteriormente e os rendimentos auferidos na amortizacdo ou no resgate das cotas, inclusive quando
decorrentes da liquidagdo do Fundo, e na alienacdo de Cotas ficam sujeitos, ao IRRF de 15%. No
entanto, ndo podemos descartar o risco de entendimento diverso pela RFB.

Em regra, os rendimentos auferidos pelos cotistas serdo tributados pelo IRF
Cobranca do IRF: no momento da amortizacdo de rendimentos das cotas, da alienagcéo de
cotas a terceiros e do resgate das cotas do Fundo.

1. IOF:

O IOF/TVM incide a aliquota de 1% (um por cento) ao dia, sobre o valor de
resgates, alienacdes ou amortizacdes, limitado ao rendimento da aplicagédo
em funcdo do prazo de acordo com tabela regressiva anexa ao Decreto n®
6.306/2007. Atualmente, o IOF limita-se a 96% (noventa e seis por cento)
do rendimento para resgates no 1° (primeiro) dia util subsequente ao da
aplicacdo. Resgates e alienacdes em prazo inferior a 30 (trinta) dias da data
IOF/TVM: de aplicacdo na classe de cotas podem sofrer a tributacédo pelo IOF/TVM,
conforme tabela decrescente em func¢éo do prazo. A partir do 30° (trigésimo)
dia de aplicacdo néo hé incidéncia de IOF/TVM. Ficam sujeitas a aliquota
zero as operacdes do mercado de renda variavel. Ressalta-se que a
aliquota do IOF/TVM pode ser alterada a qualquer tempo por ato do Poder
Executivo até o percentual de 1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos por
cento) ao dia.
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As operages de conversdes de moeda estrangeira para moeda Brasileira,
bem como de moeda Brasileira para moeda estrangeira, estdo sujeitas ao
IOF-Cambio. Atualmente, as operacdes de cambio referentes ao ingresso
no Pais para investimentos nos mercados financeiros e de capitais e retorno
estdo sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento). De igual modo, as
operacdes para remessas e ingressos de recursos, realizadas pelo Fundo
relativas as suas aplicacbes no mercado internacional, nos limites e
condicdes fixados pela CVM, também estéo sujeitas a aliquota de 0% (zero
por cento). Ressalta-se que a aliquota do IOF/Cambio pode ser majorada a
gualquer tempo por ato do Poder Executivo, até o percentual de 25% (vinte
e cinco por cento).

IOF-Cambio:

CAPITULO 6 — DIVULGAGAO DE INFORMAGCOES E SERVIGO DE ATENDIMENTO AO COTISTA

6.1 Os Prestadores de Servicos Essenciais disponibilizardo em suas paginas na rede mundial de
computadores ou encaminhar&o de forma eletronica as informag8es de envio obrigatorio previstas na
regulamentacao aplicavel.

6.2 O Administrador mantém servico de atendimento ao cotista, responsavel pelo esclarecimento de
davidas e pelo recebimento de reclamacdes, que pode ser acessado hos meios abaixo:

Website www.btgpactual.com

SAC 0800 772 2827

Ouvidoria 0800 722 0048
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ANEXO |

CLASSE UNICA DO BTG TIMBERLAND FUND Il A BRASIL MASTER FUNDO DE

INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA

CAPITULO 1 - CARACTERISTICAS GERAIS

11 As principais caracteristicas da classe Unica de Cotas do Fundo estao descritas abaixo:

Tipo de Condominio Fechado.

Determinado, encerrando-se em15 (quinze) anos contados da data da 12
(primeira) integralizacdo de Cotas. O Prazo de Duracdo podera ser
prorrogado por 2 (dois) periodos consecutivos de até 2 (dois) anos cada,
mediante proposta apesentada pelo Gestor e deliberagdo da Assembleia
Especial de Cotistas, que devera ser convocada especialmente para esse
fim. Eventuais prorrogac¢fes adicionais estardo sujeitas a aprovacgao pela
Assembleia Especial de Cotistas, nos termos deste Anexo |, (“Prazo de
Duracgao”).

Prazo de Duracéo

Categoria Fundo de investimento em participacdes.

Tipo Multiestratégia.

A Classe € uma comunhao de recursos cujo objetivo é proporcionar aos
seus Cotistas a valorizagdo de suas Cotas nos médio e longo prazos
decorrentes dos investimentos pelo Classe em Ativos Alvo de emissdo de
Sociedades Alvo, com foco em (a) exploracdo econbmica de ativos
florestais; (b) portfolios florestais diversificados (c) compra e venda de
terrenos apropriados; (d) atividades de cultivo; (e) gerenciamento e
realizacdo de colheitas de florestas plantadas; e (f) producdo e
comercializagcdo de produtos de origem florestal.

Objetivo

Em caréater suplementar, a Classe também podera buscar a valorizagdo de
suas Cotas por meio de aplicagdo de seus recursos em Ativos Financeiros,
de acordo com os critérios de composicdo e diversificacdo de carteira
dispostos no presente Anexo |, nos termos da Politica de Investimentos.

O objetivo de investimento da Classe, bem como seus resultados
passados, ndo caracteriza garantia, promessa ou sugestdo de
rentabilidade aos Cotistas.

A Classe é destinada, exclusivamente a Investidores Profissionais que: (i)
estejam dispostos a aceitar 0s riscos inerentes a aplicagdo em Cotas da
Classe, (ii) busquem retorno de rentabilidade, no longo prazo, condizente
com a Politica de Investimentos da Classe; e (iii) estejam conscientes de
que o investimento em Cotas ndo é adequado aos investidores que
necessitem de liquidez.

Publico-Alvo

As entidades que desempenhem as atividades de administracdo, gestdo e
distribuicao das Cotas poderao participar como Cotistas da Classe.
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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),
Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ sob o n°
30.306.294/0001-45 e autorizado a prestar os servicos de custodia de
titulos e valores mobiliarios, de acordo com o Ato Declaratério n° 7.204,
de 25 de abril de 2003 (“Custodiante”).

Custodia e Tesouraria

BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilidrios, instituicao financeira, com sede na Cidade e Estado
do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n°® 501, 5° andar (parte), Torre
Controladoria e Escrituracéo Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ sob o n°
59.281.253/0001-23, autorizada a prestar servicos de escrituracdo de cotas
de fundos de investimentos, de acordo com o Ato Declaratério CVM n°
8.696, de 22 de margo de 2006 (“Escriturador”).

O valor de cada Emissao de Cotas, volume e valor unitario da Cota, bem
ST R S T [SHe (Sl como o regime de distribuicdo seguiréo o disposto no instrumento que
Distribuicéo de Cotas aprova a Emissdo de Cotas, que dispora acerca da eventual existéncia
de direito de preferéncia dos Cotistas.

Encerrada a Primeira Oferta, o Administrador, a exclusivo critério do
Gestor, podera deliberar por realizar novas emissdes das Cotas, sem a
necessidade de aprovacdo em Assembleia Especial de Cotistas, desde
gue limitadas ao montante total de R$ 1.000.000.000,00 (um bilhdo de
reais), ainda podendo reduzir tal montante sem aprovacao de Assembleia
Especial de Cotistas.

Capital Autorizado

Os Catistas ja integrantes da Classe no momento de novas emissdes de
Cotas terdo direito de preferéncia para a subscricdo de tais Cotas, ndo
podendo ceder al direito a terceiros. O exercicio do direito de preferéncia
pelos Cotistas devera ser comunicado ao Administrador em até 10 (dez)
Dias Uteis apés a comunicacdo especifica enderecada aos Cotistas
informando sobre a aprovacao da nova emissédo de Cotas, seja por ato
Unico do Administrador por meio do Capital Autorizado, seja pela
divulgacdo da ata da Assembleia Especial de Cotistas que deliberar pela
nova emissao.

Direito de Preferéncia em
Novas Emissoes

As Cotas poderdo ser registradas para distribuicdo no Modulo de
Negociacao Distribuicdo de Ativos — MDA e negociagao no Fundos21 — Médulo de
Fundos, ambos administrados e operacionalizados pela B3.

As Cotas terdo o seu valor calculado diariamente, com base no
fechamento de cada Dia Util. O valor da Cota do dia é resultante da
divisdo do valor do Patriménio Liquido pelo nimero de Cotas emitidas e
em circulacao, ambos na data de apuracdo do valor unitario das Cotas.

Célculo do Valor da Cota

A integralizacdo de Cotas sera realizada em moeda corrente nacional
INCOIEUPZ- DN S CE I conforme as condicdes previstas no respectivo Boletim de Subscricdo
Amortizacéo e/ou Compromisso de Investimento, no prazo estipulado pela Chamada
de Capital correspondente.
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Adocéo de Politica de Voto

Tendo em vista a natureza da Classe, ndo havera resgate de Cotas a
qualquer tempo, sendo na data de liquidacdo da Classe e segundo os
procedimentos previstos neste Anexo I.

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

O Gestor, em relagéo a esta Classe, adota politica de exercicio de direito
de voto, disponivel em sua pégina na rede mundial de computadores.

CAPITULO 2 — RESPONSABILIDADE DOS COTISTAS

2.1 A responsabilidade do Cotista esta limitada ao valor por ele subscrito.

2.2 Os seguintes eventos obrigardo o Administrador a verificar se o Patrimdnio Liquido da Classe esta

negativo:

0] gualquer pedido de declaragéo judicial de insolvéncia de Classe de Cotas do Fundo;

(i) inadimpléncia de obrigagdes financeiras de devedor e/ou emissor de ativos detidos pela Classe
que representem mais de 10% (dez por cento) de seu Patrimdnio Liquido, naquela data de
referéncia;

(i) pedido de recuperacgdo extrajudicial, proposta de recuperacgéo judicial, faléncia, intervencéo,
liquidacao extrajudicial e/ou regime de administracdo temporéaria de devedor e/ou emissor de
ativos detidos pela Classe; e

(iv) condenacdo da Classe, de natureza judicial e/ou arbitral e/ou administrativa e/ou outras

similares, ao pagamento de mais de 10% (dez por cento) de seu Patrimbnio Liquido.

2.3 Caso o Administrador verifigue que o Patrimdnio Liquido esta negativo, ou tenha ciéncia de pedido de
declaracéo judicial de insolvéncia da Classe ou da declaracao judicial de insolvéncia da Classe, devera
adotar as medidas aplicaveis previstas na Resolu¢cdo CVM 175.

2.4 Serédo aplicaveis as disposi¢cdes da Resolugdo CVM 175 no que se refere aos procedimentos a serem
adotados pelo Administrador na hipétese de Patrimdnio Liquido negativo da Classe.

CAPITULO 3 - ENCARGOS DA CLASSE

3.1 A Classe tera Encargos que Ihe poderdo ser debitados diretamente, nos termos da parte geral e do
Anexo Normativo IV da Resolugdo CVM 175, e, salvo decisdo contraria da Assembleia Especial de
Cotistas, quaisquer despesas que ndo constituam Encargos correm por conta do Prestador de Servico
Essencial que a tiver contratado.

3.1.1
(i)

(ii)

BTG Pactual

Nos termos da Resolucdo CVM 175, os seguintes Encargos terdo os limites ora estabelecidos:

despesas inerentes a fusao, incorporacdo, cisao, transformacao ou liquidagcao da Classe, sem
limites; e

despesas inerentes a constituicdo da Classe, incluindo registros em cartério, se aplicavel, e
despesas para registo da Classe no CNPJ, servicos legais e demais despesas comprovadas

como tendo sido necessérias a constituicdo da Classe, limitadas até 5% (cinco por cento) do
capital comprometido da Classe.
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3.2

4.1

3.1.2

Independentemente de ratificacéo pela Assembleia Especial de Cotistas, as despesas previstas
neste Capitulo 3 incorridas pelo Administrador anteriormente a constituicdo da Classe ou ao
seu registro na CVM serao passiveis de reembolso pela Classe, desde que incorridas nos 12
(doze) meses anteriores a data da concesséao do registro de funcionamento da Classe na CVM.
Nesta hipotese, os respectivos comprovantes das despesas devem ser passiveis de nota
explicativa e de auditoria no momento em que forem elaboradas as demonstracdes financeiras
do primeiro exercicio fiscal da Classe.

Nos termos do item 13.2 abaixo deste Anexo |, a Assembleia Especial de Cotistas pode deliberar pelo
pagamento de Encargos nao previstos na regulamentacéo aplicavel, desde que observem os melhores
interesses da Classe.

CAPITULO 4 — INVESTIMENTO E DESINVESTIMENTO

A Classe efetuara seus investimentos por um periodo de 5 (cinco) anos, com inicio na Data de Primeira
Integralizacdo de Cotas, sendo certo que o Periodo de Investimento podera ser encerrado a qualquer
momento antes do prazo acima referido ou prorrogado por 2 (dois) periodos consecutivos de até 2
(dois) anos cada, a critério do Gestor (“Periodo de Investimento”).

41.1

4.1.2

Os recursos decorrentes de operagcdes de desinvestimento e demais recursos atribuidos a
Classe em decorréncia da titularidade das cotas dos fundos que venham a ser adquiridas pela
Classe, Ativos Alvo e Ativos Financeiros poderdo ser, a critério do Gestor, distribuidos aos
Cotistas por meio de amortizagdo das Cotas ou reinvestidos em cotas dos fundos que venham
a ser adquiridas pela Classe, Ativos Alvo de Sociedades Alvo durante o Periodo de
Investimento, observado o prazo de reinvestimento previsto na Resolugdo CVM 175. Apds o
encerramento do Periodo de Investimento, salvo deliberagdo em contrdrio da Assembleia
Especial de Cotistas, os recursos decorrentes de operacdes de desinvestimento seréo
distribuidos aos Cotistas por meio de amortizacdo das Cotas. As amortizacdes serdo realizadas
em até 10 (dez) Dias Uteis apds solicitagcdo do Gestor ao Administrador.

Excepcionalmente, e observada eventuais restricdes aplicaveis aos Veiculos de Investimento
Feeder, a Classe podera realizar investimentos apés o Periodo de Investimento, desde que
esses investimentos:

0] sejam decorrentes de obrigagdes assumidas pela Classe antes do término do Periodo
de Investimento, mas cujos desembolsos ndo tenham sido totalmente efetuados até o
encerramento do Periodo de Investimento;

(ii) tenham sido anteriormente aprovados pelo Gestor e cujos termos e condi¢des estavam
sendo negociados, mas ndo tenham sido efetuados até o encerramento do Periodo de
Investimento;

(iii) sejam decorrentes do exercicio de direitos de subscricdo ou de op¢do de compra,
conversdo ou permuta de Ativos Alvo adquiridos pela Classe durante o Periodo de
Investimento;

(iv) sejam representados por Ativos Alvo adicionais emitidos por Sociedades Alvo que ja
integrem a carteira antes do término do Periodo de Investimento, incluindo com fins de
preservar ou expandir o investimento da Classe em tais Sociedades Alvo; ou

(v) sejam destinados ao pagamento de despesas e encargos da Classe.

CAPITULO 5 — POLITICA DE INVESTIMENTOS E COMPOSICAO DA CARTEIRA

51

A Politica de Investimentos observara o disposto neste Anexo I, e a Classe investira, no minimo, 90%
(noventa por cento) de seu Patrimonio Liquido aplicado: (a) em Ativos Alvo de emisséo das Sociedades
Alvo, quando se tratar de investimento direto, ou (b) em cotas de fundos de investimentos em
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participacbes administrados pelo Administrador e geridos pelo Gestor que, por sua vez, invistam em
Ativos Alvo de emissado das Sociedades Alvos, em atendimento ao disposto no Art. 27, 8§ 2°, 1l do Anexo
Normativo IV.

511

5.1.2

513

514

515

5.1.6

A Classe podera investir em debéntures, publicas ou privadas, ndo conversiveis em agoes, e
em outros titulos de divida ndo conversiveis, desde que: (i) seja assegurado a Classe a
participagdo no processo decisorio e a efetiva influéncia na definigdo da politica estratégica e
na gestdo das Sociedades Alvo; e (i) seja imposto as Sociedades Alvo (emissoras das
debéntures simples) a observancia, no minimo, das praticas de governanca corporativa
exigidas pelo Anexo Normativo IV da Resolugcao CVM 175.

O investimento em debéntures nao-conversiveis e/ou em outros titulos de divida nao
conversiveis previsto no item 5.1.1 acima esta limitado a até 33% (trinta e trés por cento) do
Capital Comprometido da Classe.

Caso a Classe possua recursos que ndo estejam investidos em Ativos Alvo das Sociedades
Alvo, a parcela remanescente do Patrimbnio Liquido devera estar alocada em Ativos
Financeiros.

E vedado a Classe a realizac&o de (a) aplicacdo em ativos financeiros de emissdo de pessoas
fisicas; (b) operacdes de compra e venda de um mesmo ativo financeiro no mesmo dia
(operacdes day trade); e (c) atuar como incorporadora, de forma direta ou indireta.

A Classe receberd investimentos de um ou mais Veiculos de Investimento Feeder (locais ou
ndo residentes), os quais poderdo ter suas proprias regras de governanga, taxas de gestéo,
performance, custodia, de ingresso e de saida.

A Parcela do Patriménio Liquido ndo investida nos ativos previstos neste item poderdo estar
permanentemente aplicadas em Ativos Financeiros ou em outros ativos permitidos pelo Anexo
Normativo IV.

5.2 O limite previsto no item 5.1 acima néo é aplicavel durante o prazo de aplicacdo dos recursos, o qual
n&o deve ultrapassar o dltimo Dia Util do 2° (segundo) més subsequente & primeira integralizacio de
Cotas, por qualquer dos Cotistas, no &mbito de cada Chamada de Capital ou, em caso de oferta publica
de Cotas registrada na CVM nos termos da regulamentacéo especifica, 0 prazo maximo referido acima
sera considerado a partir da data de encerramento da respectiva oferta.

521

5.2.2

BTG Pactual

O Administrador deve comunicar imediatamente a CVM, depois de ultrapassado o prazo
referido no caput, a ocorréncia de desenquadramento, com as devidas justificativas, informando
ainda o reenquadramento da carteira, quando ocorrer.

Para o fim de verificacdo de enquadramento do limite previsto no caput do item 5.1 acima,
deverdo ser somados aos Ativos Alvo os montantes:

0] destinados ao pagamento de despesas da Classe, desde que limitados a 5% (cinco por
cento) do Capital Comprometido;

(i) decorrentes de operagdes de desinvestimento da Classe:
(a) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o Gltimo Dia Util

do 2° (segundo) més subsequente a tal recebimento, nos casos em que ocorra
o reinvestimento dos recursos em Ativos Alvo;

(b) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o Gltimo Dia Util
do més subsequente a tal recebimento, nos casos em que ndo ocorra o
reinvestimento dos recursos em Ativos Alvo; ou

(c) enquanto vinculados a garantias dadas ao comprador do ativo desinvestido; e
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(iii) a receber decorrentes da alienacao a prazo dos Ativos Alvo emitidos pelas Sociedades
Alvo.

5.2.3 Caso o desenquadramento ao limite do item 5.1 acima perdure por periodo superior ao prazo
de aplicagdo dos recursos previsto no caput, 0 Gestor devera, em até 10 (dez) Dias Uteis
contados do término do prazo para aplicagcao dos recursos:

0] reenquadrar a carteira; ou

(ii) solicitar ao Administrador a devolucdo dos valores que ultrapassem o limite
estabelecido aos Cotistas que tiverem integralizado Cotas na Ultima Chamada de
Capital ou Emissédo de Cotas para integralizacao a vista, conforme o caso, sem qualquer
rendimento, na propor¢ao por eles integralizada.

5.2.4 Os valores restituidos aos Cotistas, na forma do inciso (ii) do item 5.2.3 acima, ndo serao
contabilizados como Capital Integralizado e deverdo recompor o Capital Comprometido do
respectivo Cotista, valores estes que poderdo ser chamados novamente pelo Administrador,
nos termos deste Regulamento e do respectivo Compromisso de Investimento.

AFAC

5.3 A Classe pode realizar AFAC nas Sociedades Alvo que comp8em a sua carteira, desde que:
0] a Classe possua investimento em agfes da Sociedade Alvo na data da realiza¢cdo do AFAC;
(ii) 0 AFAC represente, no maximo, 20% (vinte por cento) do Capital Comprometido da Classe;

(i) o valor agregado dos Ativos Financeiros, somado o AFAC, represente menos de 33% (trinta e
trés por cento) do Capital Comprometido da Classe;

(iv) seja estabelecida, no instrumento que formalizar o AFAC, vedacdo de qualquer forma de
arrependimento do AFAC por parte da Classe; e

v) 0 AFAC seja convertido em aumento de capital da Sociedade Alvo investida em, no maximo,
12 (doze) meses.

Derivativos

5.4 E vedada a Classe a realizagéo de quaisquer operaces com derivativos, exceto: exceto (a) quando
tais operacdes forem realizadas exclusivamente para fins de protegcdo patrimonial; ou (b) envolverem
opcdes de compra ou venda de acdes de Sociedades Alvo que integrem a carteira da Classe com o
proposito de (i) ajustar o preco de aquisicdo de Sociedade Alvo investida pela Classe com o
consequente aumento ou diminuic¢éo futura na quantidade de agfes investidas; ou (ii) alienar as acdes
de Sociedades Alvo investida no futuro como parte da estratégia de desinvestimento .

Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Participacdes

55 A Classe podera realizar investimentos em cotas de outros fundos de investimento em participacdes,
observados os requisitos da Resolucdo CVM 175, desde que compativeis com a Politica de
Investimentos da Classe.

Investimento em Ativos no Exterior

5.6 A Classe ndo podera realizar investimentos em ativos no exterior, observado o disposto no Art. 12, §
1° do Anexo Normativo IV.

CAPITULO 6 — CRITERIOS MINIMOS DE GOVERNANCA CORPORATIVA

6.1 A Classe participara do processo decisério das Sociedades Alvo, seja por meio da detencdo de
participagdo societaria que componha o respectivo bloco de controle dessas Sociedades Alvo, da
celebracdo de acordo de acionistas, de acordo de Cotistas ou, ainda, pela celebracdo de qualquer
contrato, acordo, negocio juridico ou adogdo de outro procedimento que assegure a Classe efetiva
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6.2

influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestéo, inclusive por meio de indicacdo de
membros do conselho de administracdo, observadas as excecdes previstas no Anexo IV da Resolucao
CVM 175.

As Sociedades Alvo constituidas na forma de companhias de capital fechado nas quais a Classe invista
deverdo necessariamente seguir as seguintes praticas de governanga corporativa previstas no Anexo
Normativo 1V da Resolugdo CVM 175.

CAPITULO 7 — CUSTODIA DOS ATIVOS DA CLASSE

7.1

Os Ativos Alvo serdo registrados nos respectivos livros de registros da respectiva Sociedade Alvo ou,
conforme o caso, custodiados em entidade de custédia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM,
ressalvados os casos de dispensa na forma do Art. 25 do Anexo Normativo IV a Resolu¢do CVM 175,
a critério do Gestor. Os Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe devem ser custodiados,
bem como registrados e/ou mantidos em Conta da Classe, em contas especificas abertas no SELIC,
em sistemas de registro e de liquidagédo financeira de ativos autorizados pelo BACEN ou em instituicdes
ou entidades autorizadas & prestacdo desses servi¢gos pelo BACEN ou pela CVM, exceto no caso de
dispensa na forma do Art. 25 do Anexo Normativo IV a Resolugdo CVM 175.

7.1.1 Caso dispensada a contratacdo de custodiante, o Administrador deve assegurar a adequada
salvaguarda dos ativos que ndo estejam sob custddia, o que inclui a realizagcao das seguintes
atividades:

0] receber, verificar e fazer a guarda da documentagdo que evidencia e comprova a
existéncia do lastro dos ativos;

(ii) diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita ordem a
documentacdo comprobatéria dos ativos; e

(i) cobrar e receber, em nome da Classe, rendas e quaisquer outros pagamentos
referentes aos ativos custodiados.

CAPITULO 8 - RELACAO COM PARTES RELACIONADAS

8.1

Nos termos do Art. 27 do Anexo Normativo IV da Resolugdo CVM 175, salvo por aprovacdo em
Assembleia de Cotistas por maioria das Cotas subscritas, € vedada a aplicagcdo de recursos da Classe
em sociedades nas quais participem:

0] o Administrador, o Gestor, membros de comités e conselhos eventualmente criados pela Classe
e Caotistas titulares de Cotas representativas de 5% (cinco por cento) do patriménio da Classe,
seus sOcios e respectivos conjuges, individualmente ou em conjunto, com porcentagem
superior a 10% (dez por cento) do capital social votante ou total; ou

(i) guaisquer das pessoas mencionadas no item anterior que:

€) estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na estruturac¢éo financeira da operacéo de
emissao de valores mobiliarios a serem subscritos, inclusive na condi¢do de agente de
colocacao, coordenacgédo ou garantidor da emisséo; ou

(b) facam parte de conselhos de administracdo, consultivo ou fiscal da sociedade a ser
investida, antes do primeiro investimento por parte da Classe.

8.1.1 Salvo por aprovagdo em Assembleia de Cotistas por maioria das Cotas subscritas, é vedada a
realizacdo de operacdes em que a Classe figure como contraparte das pessoas mencionadas
no subitem (i) acima, bem como de outros fundos de investimento ou carteira de valores
mobiliarios geridos por Prestador de Servigo Essencial.

8.1.2 Conforme disposto no Art. 27, paragrafo segundo, do Anexo Normativo IV da Resolu¢cdo CVM
175, o disposto no item 8.1.1 acima nado se aplica quando (i) o Administrador ou Gestor atuarem
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como administrador ou gestor de classes investidas ou na condicao de contraparte da Classe,
com a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e liquidez da Classe; ou (ii) como
administrador ou gestor de fundo investido, desde que expresso em regulamento e quando
realizado por meio de fundo que invista, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) em um
Unico fundo, incluindo o investimento em cotas de fundos de investimento e/ou Ativos de
emissdo das Sociedades Alvo.

CAPITULO 9 — POLITICA DE COINVESTIMENTO

9.1

Observado o disposto na regulamentagdo aplicavel e nos itens abaixo, & permitido (i) aos Cotistas o
investimento direto ou indireto em uma Sociedade Alvo; e (i) ao Administrador e ao Gestor (por meio
de outros veiculos administrados pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor) o investimento direto ou
indireto em uma Sociedade Alvo enquanto a Classe detiver Ativos Alvo de emisséo da respectiva
Sociedade Alvo.

9.1.1 O Gestor podera, a seu exclusivo critério, sempre que achar conveniente, observada a
regulamentacao aplicavel, oferecer eventuais oportunidades de coinvestimento nas Sociedades
Alvo direta ou indiretamente aos Cotistas e/ou a outros veiculos administrados pelo
Administrador e/ou geridos pelo Gestor.

9.1.2 Em razéo do direito conferido ao Gestor de estruturar coinvestimentos nas Sociedades Alvo,
ndo é possivel ao Gestor antecipar a participagdo que a Classe deterd nas Sociedades Alvo
por ele investidas, sendo certo que em raz&do dos coinvestimentos a Classe podera, inclusive,
deter participagdes minoritarias, desde que observadas as regras de governanga corporativa
estabelecidas neste Anexo | e na regulamentacdo em vigor. Nesse sentido, o Gestor definir
se sera firmado acordo de acionistas e/ou eventuais outros acordos com o objetivo de garantir
uma atuacao conjunta e em bloco compreendendo a Classe, os Cotistas e/ou outros veiculos
administrados pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor que realizaram o coinvestimento na
respectiva Sociedade Alvo.

9.1.3 O Gestor avaliara e definir4, a seu exclusivo critério, se aplicavel, quando da apresentagéo de
propostas de investimento pela Classe nas Sociedades Alvo, as regras aplicaveis aos
coinvestimentos, incluindo, mas nado se limitando, a (i) concesséo de direito de preferéncia aos
Cotistas para participagdo no coinvestimento; (ii) efetivacdo de coinvestimentos através de
outros fundos de investimento geridos pelo Gestor; e (iii) definicdo sobre a necessidade de
reunir os investidores que tenham manifestado interesse em participar das oportunidades de
coinvestimento oferecidas pelo Gestor em referidos fundos.

CAPITULO 10 — CARACTERISTICAS, CONDICOES E COLOCACAO DAS COTAS

10.1

10.2

10.3

O Patriménio Liquido da Classe € constituido pela soma: (i) do caixa disponivel; (ii) do valor da carteira,
incluindo as cotas dos fundos investidos, os Ativos Alvo e os Ativos Financeiros, contabilizado na forma
do item 10.1.1 abaixo; e (iii) dos valores a receber, deduzidas de tal soma as exigibilidades.

10.1.1 A avaliacdo do valor da carteira da Classe sera feita utilizando-se para cada Ativo Alvo
integrante da carteira os critérios previstos na Instru¢do CVM 579.

As Cotas da Classe corresponderdo a fragfes ideais de seu patrimbnio, terdo forma nominativa e
escritural e pertencem a uma Unica subclasse, conferindo aos seus titulares os mesmos direitos e
obrigag6es, incluindo o direito de comparecer as Assembleias de Cotistas, sendo atribuido a cada Cota,
o direito a um voto nas Assembleias de Cotistas.

A propriedade das Cotas nominativas e escriturais presumir-se-a pela conta de depésito das Cotas,
aberta em nome do Cotista e 0 extrato das contas de depdsito representard 0 nimero inteiro ou
fracionario de Cotas pertencentes ao Cotista.
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10.4

10.5

10.6

N&o havera resgate de Cotas a qualquer tempo, sendo na data de liquidacao da Classe e segundo os
procedimentos previstos neste Anexo |.

O investimento minimo inicial por investidor na Classe é de R$ 1.000.000,00. Apds o investimento inicial
minimo, ndo sera exigido dos Cotistas a manutengéo de um valor minimo de investimentos na Classe

As Cotas da Primeira Oferta somente puderam ser subscritas por Investidores Profissionais.

CAPITULO 11 — EMISSAO, SUBSCRICAO, INTEGRALIZACAO E TRANSFERENCIA DAS
COTAS

Emissdo das Cotas

111

A Classe emitira Cotas em uma ou mais distribuicdes. A Classe iniciou suas atividades mediante a
subscricdo de, no minimo, 10.000 (dez mil) Cotas, com prec¢o unitario de emissao de R$ 1.000,00 (mil
reais) perfazendo o montante total de R$ 10.000.000,00 (dez milh8es de reais), quando a Classe, a
critério do Gestor, poderia iniciar o investimento em Ativos Alvo e/ou Ativos Financeiros
independentemente do encerramento da Primeira Oferta.

11.1.1 Os aspectos relacionados a emisséo, regime de distribui¢do, instituicdes intermediarias, preco
de subscricdo e de integralizagdo, chamadas de capital e outras condi¢des relativas as Cotas
da Primeira Oferta foram aprovadas por ato unilateral do Administrador, que podera tratar, entre
outros aspectos, sobre a possibilidade de variacdo do pre¢o de integralizacdo das Cotas da
Primeira Oferta em caso de integraliza¢cdes subsequentes ap0s a data da 12 (primeira)
integralizacéo de Cotas.

11.1.2 Encerrada a Primeira Oferta, eventuais novas emissdes de Cotas somente poderdo ocorrer nas
seguintes hipoteses: (i) mediante aprovacéo da Assembleia Especial de Cotistas, sem limitagdo
de valor; ou (ii) mediante simples deliberacéo do Administrador, conforme instrugdes do Gestor
e a seu exclusivo critério, desde que limitado ao Capital Autorizado. Adicionalmente, o Gestor,
a seu exclusivo critério, podera reduzir o limite do Capital Autorizado, sem necessidade de
aprovacdo em Assembleia Especial de Cotistas.

11.1.3 Os aspectos relacionados a cada emissdo e distribuicio de Cotas serdo detalhados no
respectivo instrumento que aprovar a oferta.

11.1.4 O prego de Emissao das Cotas objeto da nova Emissédo devera ser fixado com base: (i) no valor
patrimonial das Cotas, representado pelo quociente entre o valor do Patrimbnio Liquido
atualizado da Classe e o numero de Cotas emitidas, apurado em data a ser fixada no respectivo
instrumento de aprovacdo da nova Emisséo; (ii) nas perspectivas de rentabilidade da Classe;
ou (iii) no valor de mercado das Cotas ja emitidas, quando admitidas em mercado de bolsa de
valores ou em mercado de balcdo organizado, apurado em data a ser fixada no respectivo
instrumento de aprovagdo da nova emisséo. Em caso de emissdes de novas Cotas até o limite
do Capital Autorizado, cabera ao Gestor a escolha do critério de fixagdo do valor de emissao
das novas Cotas dentre as alternativas indicadas nos itens “(i)” a “(iii)” deste item. Nos demais
casos, 0 preco de emissdo de novas Cotas devera ser fixado pela Assembleia Especial de
Cotistas, conforme recomendacéo do Gestor.

Subscricdo das Cotas

11.2

Ao subscrever ou adquirir Cotas, o investidor devera assinar (i) Termo de Adeséo, no qual declarara
gue conhece e esté ciente de todos os termos e condi¢des da Classe, em especial dos riscos aplicaveis
ao investimento nas Cotas; e (ii) para a subscricdo de Cotas, Compromisso de Investimento, boletim
de subscricao, pedido de reserva e/ou instrumento de aceitacdo de oferta primaria, conforme o caso.

11.2.1 No momento da subscricdo das Cotas, cabera a instituicdo intermediaria da oferta ou ao
Administrador, conforme aplicavel, averiguar a condi¢cao de Investidor Profissional do subscritor
das Cotas.
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11.3

Ao celebrar o Compromisso de Investimento, o investidor se comprometera, de forma irrevogavel e
irretratavel, a integralizar as Cotas por ele subscritas em atendimento as Chamadas de Capital que
venham a ser realizadas pelo Administrador, nos termos e condi¢des previstos no Compromisso de
Investimento e neste Anexo I.

Integralizacdo das Cotas

11.4  Alintegralizagdo de Cotas sera realizada em moeda corrente nacional conforme as condi¢des previstas
no respectivo Boletim de Subscricdo e/ou Compromisso de Investimento, no prazo estipulado pela
Chamada de Capital correspondente.

11.5 Na medida em que sejam identificadas oportunidades de investimento e/ou necessidades de recursos
para pagamento de despesas e encargos da Classe, o0 Administrador, de acordo com as instru¢des do
Gestor, realizara Chamadas de Capital, ou seja, comunicara os Cotistas sobre tal oportunidade e/ou
necessidade, solicitando o aporte de recursos na Classe mediante a integralizagdo parcial ou total das
Cotas subscritas por cada um dos Cotistas nos termos dos respectivos Compromissos de Investimento.
11.5.1 As Chamadas de Capital para a realizacdo de investimentos serdo realizadas a qualquer

momento durante o Periodo de Investimento e estardo limitadas ao valor do capital subscrito
de cada Cotista. As Chamadas de Capital para o pagamento de despesas e encargos do Fundo
poderdo ser realizadas a qualquer momento durante o Prazo de Duracdo, mas ndo estardo
limitadas ao valor do capital subscrito de cada Cotista.

11.5.2 Ao receber uma Chamada de Capital, os Cotistas serdo obrigados a integralizar parte ou a
totalidade de suas Cotas, no prazo maximo de 10 (dez) Dias Uteis contados do recebimento da
Chamada de Capital, conforme solicitado pelo Administrador em observancia as instru¢des do
Gestor e de acordo com o disposto nos respectivos Compromissos de Investimento.

11.5.3 O Administrador podera, eventualmente, realizar Chamadas de Capital aos Cotistas de forma
desproporcional entre Cotistas, de modo que um ou mais Cotista venha a integralizar, em uma
ou mais Chamadas de Capital, uma parcela maior ou menor, conforme o caso, das Cotas por
ele subscritas em relacdo aos demais Cotistas ou até mesmo a totalidade das Cotas por ele
subscritas, visando a equalizar as participacfes entre os Cotistas em relacdo ao Capital
Comprometido vis-a-vis 0 capital efetivamente integralizado por cada Cotista, bem como a
atender eventuais restricdes regulatdrias a que os Cotistas eventualmente estejam sujeitos.

11.5.4 Até que os investimentos da Classe em Ativos Alvo sejam realizados, quaisquer valores que
venham a ser aportados na Classe deverédo ser aplicados nos termos do item 15.9(i) e 15.9(ii)
deste Anexo I.

11.5.5 As Cotas que ndo forem efetivamente subscritas deverdo ser canceladas pelo Administrador.

11.6 No caso de inadimplemento, a Administradora notificara o Cotista Inadimplente para sanar o
inadimplemento no prazo de até 10 (dez) dias corridos. Caso o Cotista Inadimplente ndo sane o
inadimplemento dentro de 10 (dez) dias corridos contados do recebimento da notificacdo descrita
acima, a Administradora podera tomar quaisquer das seguintes providéncias, em conjunto ou
isoladamente:

0] iniciar, por si ou por meio de terceiros, os procedimentos de cobranca extrajudicial
elou judicial para a cobranca dos valores correspondentes as Cotas ndo integralizadas,
acrescidos de: (a) multa ndo-compensatéria de 2% (dois por cento) sobre o valor inadimplido,
(b) de juros mensais de 1% (um por cento), e (c) dos custos de tal cobranca;

(ii) deduzir o valor inadimplido de quaisquer distribuicGes pela Classe devidos a esse
Cotista Inadimplente, desde a data em que esse saldo deveria ter sido pago até a data em que
ocorrer o pagamento integral desse saldo, sendo certo que eventuais saldos existentes, apés
esta deducao, serdo entregues ao Cotista Inadimplente; e
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11.6.1

11.6.2

11.6.3

11.6.4

11.6.5

(iii) contrair, em nome da Classe, empréstimo para sanar o referido inadimplemento
e limitado ao valor inadimplido, direcionando os juros e demais encargos ao Cotista
Inadimplente, podendo a Administradora, em nome da Classe, dar as Cotas do Cotista
Inadimplente em garantia ao empréstimo (e direcionar os recebiveis oriundos de tais Cotas do
Cotista Inadimplente para sanar tal empréstimo), nas condicbes acordadas entre os
Administrador e a instituicdo concedente do empréstimo.

(iv) convocar Assembleia Especial de Cotistas, desde que a Classe ndo detenha
recursos em caixa suficientes para os fins da Chamada de Capital em questédo, com o objetivo
de deliberar a proposta de que o saldo nao integralizado pelo Cotista Inadimplente o seja pelos
demais Cotistas, proporcionalmente a participacdo de cada Cotistas na Chamada de Capital
em questao, limitado ao respectivo saldo disponivel de cada capital comprometido individual e
desde que a nova Chamada de Capital seja suficiente para sanar o inadimplemento do Cotistas
Inadimplente.

O Caotista Inadimplente terd seus direitos politicos e econdmicos suspensos até o que ocorrer
primeiro dentre: (i) a data em que for quitada a obrigacéo do Cotista Inadimplente; e (ii) a data
de liguidacéo da Classe.

Caso o Caotista Inadimplente venha a cumprir com suas obrigacdes apos a suspenséo de seus
direitos, conforme indicado acima, tal Cotista Inadimplente reassumira seus direitos politicos e
patrimoniais, conforme previsto neste Anexo I.

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

Em caso de inadimpléncia decorrente de falha operacional, sera concedido aos Cotistas o prazo
de 3 (trés) Dias Uteis contado da data de seu vencimento original para a realiza¢do do
pagamento da integralizacdo de Cotas sem a incidéncia de qualquer penalidade, multa ou mora.

N&o serdo aplicadas as penalidades de inadimpléncia previstas acima aos cotistas que sejam
Veiculos de Investimento Feeder caso o inadimplemento decorra de falha operacional ou
violagdo aos documentos constitutivos pelo Gestor ou entidades afiliados que prestem o servigo
de gestao de recursos da carteira dos Veiculos de Investimento Feeder.

Transferéncia de Cotas

11.7

Nao havera direito de preferéncia aos Cotistas da Classe em relagdo as transferéncias de Cotas no
mercado secundario.

11.71

11.7.2

Sem prejuizo do disposto acima, a validade e eficacia de qualquer transferéncia de Cotas a
quaisquer terceiros estardo sujeitas a: (i) observancia ao disposto neste Anexo I; (ii)
comprovacao, ao intermediario das opera¢fes de aquisi¢cdo de Cotas no mercado secundario,
de que o adquirente das Cotas se qualifica para ser investidor da Classe, nos termos do Anexo
I; e (iii) aprovacédo do Gestor.

No caso das Cotas a serem cedidas nao estarem integralizadas, o potencial adquirente devera,
como condicdo de validade para a referida transferéncia, assumir expressamente, por escrito,
a responsabilidade por todas as suas obrigacdes perante a Classe no tocante a integralizacao
das Cotas néo integralizadas.

CAPITULO 12 — AMORTIZACAO DAS COTAS

121

Qualquer distribuicdo dos recursos financeiros liquidos da Classe para os Cotistas ocorrerd somente
por meio da amortizac&o integral ou parcial das suas Cotas, findo o periodo de Investimentos da Classe,
observadas as disposicdes deste Anexo | e do instrumento que aprovar a oferta referente a cada
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12.2

emissao de Cotas, observado que qualquer amortizacéo e distribuicdo de recursos financeiros liquidos
devera ser realizada de forma pro rata para todos os Cotistas, sem prejuizo ao disposto no item 11.6
do Anexo I.

12.1.1 Sujeito a prévia instru¢cdo dada pelo Gestor, 0 Administrador realizara amortiza¢des parciais
elou integrais das Cotas a qualquer momento no decorrer do Prazo de Duragdo, a medida que
o valor dos ganhos e rendimentos da Classe decorrentes dos seus investimentos em cotas dos
fundos que vierem a ser adquiridos pela Classe, Ativos Alvo e em Ativos Financeiros seja
suficiente para pagar o valor de todas as exigibilidades e provisdes da Classe. Qualquer
distribuicdo a titulo de amortizacdo de Cotas abrangera todas as Cotas em beneficio da
totalidade dos Cotistas. Apds o encerramento do Periodo de Investimento, salvo deliberacdo
em contrario da Assembleia Especial de Cotistas, os recursos decorrentes de operacdes de
desinvestimento serdo distribuidos aos Cotistas por meio de amortizacdo de Cotas, sem
prejuizo do disposto no 4.1.2 deste Anexo |. As amortiza¢des serdo feitas em até 10 (dez) dias
Uteis apos a solicitacdo do Gestor ao Administrador.

Para fins de amortizagdo de Cotas, sera considerado o valor da Cota do segundo Dia Util
imediatamente anterior & data do pagamento da respectiva parcela de amortizacéo, correspondente a
divisdo do Patrimdnio Liquido pelo numero de Cotas emitidas e em circulacdo, ambos apurados no
segundo Dia Util imediatamente anterior & referida data do pagamento da respectiva parcela de
amortizacgéo.

12.2.1 Quando a data estipulada para qualquer pagamento de amortizag&o de Cotas aos Cotistas cair
em dia que nao seja Dia Util, tal pagamento sera efetuado no primeiro Dia Util seguinte.

12.2.2 Ao final do Prazo de Durac¢do ou quando da liquidagédo antecipada da Classe, todas as Cotas
deverdo ter seu valor integralmente amortizado. Ndo havendo recursos em moeda corrente
nacional suficientes para realizar o pagamento da amortizacao total das Cotas em circulagdo a
época da liquidacdo da Classe, o Administrador deverd convocar a Assembleia Especial de
Cotistas a fim de deliberar sobre a prorrogacdo do Prazo de Duragdo ou o resgate de Cotas em
Ativos Alvo.

CAPITULO 13 - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE COTISTAS E DEMAIS PROCEDIMENTOS
APLICAVEIS AS MANIFESTACOES DAS VONTADES DOS COTISTAS

131

13.2

A Assembleia Especial de Cotistas desta Classe, se aplicavel, é responsavel por deliberar sobre as
matérias especificas da referida Classe, na forma da Resolugdo CVM 175 e alteragdes posteriores.

13.1.1 Exceto se disposto de forma contraria, aplicam-se as Assembleias Especiais as disposi¢fes
previstas no CAPITULO 4 —da Parte Geral quanto & Assembleia Geral de Cotistas.

13.1.2 O Cotista deve exercer o direito de voto no interesse da Classe.

Os seguintes quoruns deverdo ser observados pela Assembleia Especial de Cotistas ao deliberar as
matérias abaixo:

Matéria Quoérum

| — tomar, anualmente, as contas relativas a Classe e deliberar, até 60

(sessenta) dias apdés o0 encaminhamento das demonstragdes
contabeis a CVM, sobre as demonstrac@es contabeis apresentadas
pelo Administrador relativas ao exercicio social encerrado, contendo
relatério de auditor independente;

Maioria de votos das Cotas subscritas
presentes

Il — alterar o presente Anexo;

Metade, no minimo, das Cotas
subscritas
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Matéria Qudérum

btgpactu

3l

Il — destituicdo ou substituicdo do Administrador, bem como a escolha de Metade, no minimo, das Cotas
seu substituto; subscritas
IV — destituicdo ou substituicdo do Gestor, sem Justa Causa, bem como a .
d ¢do ou sub . uie .0 Gestor, se sa, bem como 90% das Cotas subscritas
escolha do respectivo substituto;
V — destitui¢do ou substituicdo do Gestor, com Justa Causa, bem como a Metade, no minimo das Cotas
escolha do respectivo substituto; subscritas
VI - fuséo, incorporagéo, cisdo, transformacéo ou eventual liquidagdo da Metade, no minimo, das Cotas
Classe; subscritas
VIl — emissdo e distribuicdo de novas Cotas em quantidade superior ao Metade, no minimo, das Cotas
Capital Autorizado da Classe; subscritas

- ~ ~ Metade, no minimo, das Cotas

VIIl — eventual aumento na Taxa de Administra¢é@o e/ou da Taxa de Gestao; .
subscritas
~ . ~ Maioria de votos das Cotas subscritas
IX — prorrogacéo e/ou alteragdo do Prazo de Duracéo da Classe;

presentes

X — alteragdo do quérum de instalacdo e deliberacdo da Assembleia Metade, no minimo, das Cotas
Especial de Cotistas; subscritas

Xl - instalagdo, composigdo, organizacéo e funcionamento dos comités e Metade, no minimo, das Cotas
conselhos da Classe, se aplicavel; subscritas

XIl — requerimento de informagdes por parte de Cotistas, observado o Art. . .

4 . L ¢ porp . ' ~ Maioria de votos das Cotas subscritas
26, paragrafo primeiro, do Anexo Normativo IV, da Resolugdo CVM
presentes
175;

Xlll - prestacéo de fianga, aval, aceite ou qualquer outra forma de ) .
P .(; ~ ¢ . qualq 2/3 (dois tercos) das Cotas subscritas
coobrigacdo em nome da Classe;

XIV — aprovagédo dos atos que configurem potenciais conflito de interesses
entre a Classe e seu Administrador ou Gestor e entre a Classe e Metade, no minimo, das Cotas
qualquer Cotista, ou grupo de Cotistas, que detenham mais de 5% subscritas
(cinco por cento) das Cotas subscritas;

XV — inclusdo de encargos ndo previstos neste Anexo | ou na
regulamentacao aplicavel, observado o disposto no item 3.2 acima Metade, no minimo, das Cotas
deste Anexo |, ou 0 aumento dos limites maximos previstos neste subscritas
Anexo |;

XVI — aprovagdo do laudo de avaliacdo do valor justo de ativos, caso -

p. ¢ . o ¢ ] - Metade, no minimo, das Cotas
utilizados na integralizacdo de Cotas da Classe, se aplicavel, subscritas
conforme o inciso IV do Art. 21 da Resolugdo CVM 175;

XVII — aplicacdo de recursos da Classe em titulos e valores mobiliarios de -
. . L . . Metade, no minimo, das Cotas
emissdo de Sociedades Alvo nas hipéteses previstas no item 8.1 .
. subscritas
acima;
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Matéria Qudérum

XVIII —

em caso de liquidagdo da Classe nos termos do item 14.3 abaixo,
deste Anexo |, deliberar sobre as providéncias a serem tomadas para
a distribuicdo de bens e/ou direitos da Classe aos Cotistas; e

Maioria de votos das Cotas subscritas
presentes

XIX —

dispensa a participacdo da Classe no processo decisorio das
Sociedades Alvo quando o valor contabil do investimento tenha sido
reduzido a zero;

Maioria de votos das Cotas subscritas
presentes

13.3

13.4

As deliberacdes tomadas pelos Cotistas, observados os quéruns de deliberacdo estabelecidos no
presente Anexo |, serdo existentes, validas e eficazes e obrigardo os titulares das Cotas,
independentemente de terem comparecido a Assembleia Especial de Cotistas, do voto proferido ou da
excluséo do direito de voto em raz@o da matéria objeto de deliberagéo.

Este Regulamento pode ser alterado, independentemente da Assembleia Geral de Cotistas, nos casos
previstos na Resolugdo CVM 175.

CAPITULO 14 - LIQUIDACAO DA CLASSE

14.1 A Classe sera liquidada (i) em caso da liquidagdo antecipada deliberada em Assembleia Especial de
Cotistas; ou (ii) pelo encerramento do Prazo de Duracao da Classe.

14.2  Na ocorréncia da liquidacéo da Classe, o Administrador: (i) liquidara todos os investimentos da Classe
em Ativos Financeiros, conforme orientacéo do Gestor, transferindo todos os recursos dai resultantes
para a Conta da Classe; (ii) realizard o pagamento dos Encargos da Classe e a amortizagéo das Cotas,
até o limite dos recursos disponiveis na Conta da Classe; e (iii) realizara, de acordo com as orienta¢cfes
e instrugcdes do Gestor, a alienacdo dos investimentos nas Sociedades Alvo integrantes da carteira de
Investimentos da Classe.

14.2.1 No caso de Liquidagdo da Classe, os Cotistas terdo o direito de partilhar o Patrimdnio Liquido
em igualdade de condi¢Bes e na proporcao dos valores para resgate de suas Cotas e no limite
desses valores, deduzidas as despesas necessarias para a liquidacdo da Classe. N&o havera
qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinag&o entre os Cotistas.

14.3 Caso a Classe ndo possua recursos suficientes para o pagamento de todas as Cotas ho momento de
sua liquidacéo, e desde que a Classe possua investimentos remanescentes, uma das seguintes
providéncias devera ser tomada, cabendo ao Gestor escolher a opcao que possa resultar no melhor
resultado para os Cotistas:

0] a critério do Gestor, vender os Ativos Alvo e demais Ativos Financeiros em bolsa de valores ou
em mercado de balcdo organizado, caso tais ativos sejam admitidos a negociac¢ao nos referidos
mercados;

(ii) a critério do Gestor, vender, através de transacdes privadas, as cotas dos fundos que vierem a
ser adquiridas pela Classe e os Ativos Alvo integrantes da carteira da Classe que ndo sejam
negociaveis em bolsa de valores ou mercado de balcdo organizado no Brasil; ou

(iii) por recomendacéo do Gestor e desde que previamente aprovado pela Assembleia Especial de
Caotistas, distribuir ativos, mediante entrega de bens ou direitos da Classe, proporcionalmente
a quantidade de Cotas detida por Cotista, e pelo valor justo dos bens e/ou direitos objeto da
referida distribuicdo de ativos, calculado nos termos da regulamentacdo aplicavel, a qual
ocorrera diretamente entre as partes, mediante procedimento a ser determinado em Assembleia
de Cotistas, observado o disposto na Resolugdo CVM 175 e, de todo modo, fora do ambiente
da B3, caso as Cotas estejam custodiadas na B3.
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14.4

14.5

14.6

14.3.1

14.3.2

14.3.3

14.3.4

14.3.5

14.3.6

14.3.7

14.3.8

Em todo e qualquer caso, a liquidacéo dos ativos da Classe, conforme mencionadas no item
14.3 acima, devera ser realizada em observancia das normas operacionais estabelecidas pela
CVM aplicaveis a Classe.

Ap6s a divisdo dos ativos da Classe entre os Cotistas, o Administrador devera liquidar a Classe,
submetendo a CVM os documentos requeridos pelas autoridades competentes dentro do prazo
regulamentar, bem como tomar todas e quaisquer providéncias para liquidar a Classe perante
as autoridades competentes.

Para fins da distribuicdo de ativos de que trata o subitem (iii) acima, no caso de entrega de
ativos aos Cotistas, o Administrador devera proceder a transferéncia de titularidade de tais
ativos, mediante a celebracao de todos os atos necessarios; incluindo a atualizagcéo do registro
mantido na entidade de custddia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM responsavel
pela custédia de tais ativos, conforme o caso.

Caso a liquidagdo da Classe seja realizada de acordo com o subitem (iii) acima: (i) qualquer
Cotista ndo possa deter diretamente Ativos Alvo das Sociedades Alvo, em virtude de restricbes
legais e/ou regulatérias ou (ii) os Cotistas ndo chegarem a um acordo sobre a divisdo dos ativos,
tais Cotistas deverao constituir um condominio, cuja fragéo ideal de cada Cotista sera calculada
de acordo com a propor¢édo de Cotas detida por cada titular sobre o valor total das Cotas em
circulagdo a época. Apds a constituicdo do condominio acima referido, o Administrador estara
desobrigado em relagédo as responsabilidades estabelecidas neste Anexo I, ficando autorizado
a liquidar a Classe perante as autoridades competentes .

O Administrador devera notificar os Cotistas membros do condominio referido no item 14.3.4
acima para que elejam um administrador para o referido condominio, na forma do Art. 1.323 do
Cddigo Civil, informando a proporcao de Ativos Alvo a que cada Cotista fara jus, sem que isso
represente qualquer responsabilidade do Administrador perante os Cotistas ap0s a constituicao
do referido condominio.

Caso os titulares das Cotas ndo procedam a eleicdo do administrador do condominio referido
nos itens acima, essa funcdo sera exercida pelo titular de Cotas que detenha a maior
quantidade de Cotas em circulacao.

O Custodiante e/ou empresa por ele contratada fara a guarda dos ativos integrantes da carteira
da Classe pelo prazo ndo prorrogavel de 90 (noventa) dias corridos, contados da notificacéo
referida no item 14.3.5 acima, durante o qual o administrador do condominio eleito pelos
Cotistas indicara, ao Administrador e ao Custodiante, data, hora e local para que seja feita a
entrega dos titulos e valores mobiliarios aos Cotistas. Expirado este prazo, o Administrador
podera promover a consignacgao dos titulos e Ativos Alvo da carteira da Classe na forma do Art.
334 do Cdédigo Civil.

Para os fins deste item, fica desde j& ressalvado que Cotistas que ndo estejam sujeitos a
qualquer restricdo legal e/ou regulatéria para deter diretamente os Ativos Alvo poderdo optar
por nao integrar o condominio previsto no item 14.3.4 acima.

Em qualquer das hipéteses de liquidacdo da Classe, aplicam-se, no que couber, as normas em vigor
sobre responsabilidade civil ou criminal de administradores, diretores e gerentes de instituicbes
financeiras, independentemente das que regem a responsabilidade civil do proprio Administrador.

ApOs o pagamento das despesas e Encargos da Classe, serd pago aos Cotistas, se a Classe ainda
tiver recursos, o valor apurado, até os limites previstos no presente Anexo.

A liquidacao da Classe sera gerida pelo Administrador, observado o que dispde o presente Anexo ou
o que for deliberado na Assembleia Especial de Cotistas.
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14.7

A liquidacédo da Classe e a divisdo de seu patrimdnio entre os Cotistas deverdo ocorrer no prazo de até
180 (cento e oitenta) dias corridos contados (i) do encerramento do Prazo de Duracao ou (ii) da data
da realizagdo da Assembleia Especial de Cotistas que deliberar sobre a liquidacdo da Classe.

14.7.1 Quando do encerramento e liquidacdo da Classe, a Empresa de Auditoria devera emitir
pareceres técnicos atestando a conformidade das respectivas demonstragdes contabeis.

CAPITULO 15 — PRESTADORES DE SERVICOS

Administracdo

151

15.2

15.3

154

155

A Classe serd administrada pelo Administrador. Observadas as limitagcdes estabelecidas neste Anexo
| e nas demais disposic¢fes legais e regulamentares vigentes, o Administrador tem poderes para praticar
todos os atos necesséarios a administracdo da Classe, observadas disposi¢cdes previstas na
regulamentacédo e autorregulacdo apliciveis, bem como as competéncias inerentes ao Gestor.

Para buscar a plena realizag&o dos objetivos da Classe, o Administrador assume a obrigac¢ao de aplicar
na sua administragdo os principios técnicos recomendaveis e o cuidado e a diligéncia que todo homem
ativo e probo costuma empregar na conducédo de seus préprios negdécios, sempre no Unico e exclusivo
beneficio dos Cotistas, atento a conjuntura geral e respeitadas as determinacfes das autoridades
monetarias e fiscalizadoras competentes, bem como as obrigacdes que Ihe sdo impostas por forca de
lei e deste Anexo I. O Administrador deverd administrar a Classe em inteira consonancia com as
politicas previstas neste Anexo |, com as deliberagdes aprovadas pela Assembleia Especial de Cotistas
e com as decisdes de investimento tomadas pelo Gestor, respeitados os limites estabelecidos na
legislacéo e regulamentacao aplicaveis.

Séo obrigacdes do Administrador, sem prejuizo das demais atribui¢cdes legais e regulamentares que
Ihe competem e que possam vir a ser impostas:

0] no caso de instauracdo de procedimento administrativo pela CVM, manter a
documentacao referida no item “(i)” do Artigo 104 da Resolugdo CVM 175, até o término
de tal procedimento;

(ii) cumprir e fazer cumprir as leis, regulamentos, normas administrativas e determinagdes
dos érgdos governamentais, autarquias ou tribunais, aplicaveis a conducgdo de seu
negocios, exceto por aquelas (a) discutidas nas esferas administrativa e/ou judicial e
que, em razdo de tal discussdo, tenham sua aplicabilidade comprovadamente
suspensa; ou (b) cujo descumprimento ndo resulte em efeito adverso significativo sobre
a Classe;

(iii) proteger e promover os interesses da Classe;

(iv) empregar, na defesa do direito da Classe, a diligéncia exigida pelas circunstancias,
praticando todo e qualquer ato necessario para assegura-lo, tomando inclusive as
medidas judiciais cabiveis; e

(V) divulgar a todos os Cotistas e a CVM qualquer ato ou fato relevante atinente a Classe.

Observadas as competéncias e responsabilidades atribuidas ao Gestor nos termos deste Anexo |, 0
Administrador tem poderes para representar a Classe, em juizo e fora dele, e praticar, em nome da
Classe, todos os atos necessarios a sua administracdo, a fim de fazer cumprir os seus objetivos,
inclusive outorgar mandatos, podendo praticar todos 0s atos necessarios a administracdo da Classe
em observancia estrita as limitacdes deste Anexo | e a legislacéo aplicavel.

O Administrador devera seguir todas e quaisquer determinacdes da Assembleia Especial de Cotistas
que nao sejam contrarias a legislacdo em vigor.
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Compete ao Administrador, na qualidade de representante da Classe, efetivar as contratacdes dos
prestadores de servicos que lhe cabem na forma da Resolu¢cdo CVM 175, quando houver, mediante
prévia e criteriosa analise e selecdo do contratado, devendo ainda, figurar no contrato como
interveniente anuente.

Previamente a contratacdo dos prestadores de servicos pelo Administrador nos termos acima, o
Administrador devera consultar o Gestor na forma estabelecida no acordo operacional do Fundo.

O Gestor, observadas as disposicdes previstas na regulamentacéo e autorregulacao aplicaveis e as
limitacdes legais, tem poderes para praticar 0s atos necessarios a gestao da carteira de ativos, na sua
respectiva esfera de atuacgéao, inclusive poderes para:

prospectar, selecionar e negociar, em nome da Classe, as cotas dos fundos que
venham a ser adquiridas pela Classe, os Ativos Alvo, se aplicavel, e Ativos Financeiros,
bem como contratar em nome da Classe os intermediarios para realizar operagfes da
Classe, representando a Classe, para todos os fins de direito, para essa finalidade;

negociar e contratar, em nome da Classe, terceiros para a prestacdo de servigos de
assessoria e consultoria, incluindo, sem limitacdo servicos legais, fiscais, contabeis e
de consultoria especializada, relacionados diretamente com o investimento ou o
desinvestimento nos Ativos Alvo de emissdo das Sociedades Alvo, conforme
estabelecido neste Anexo |;

representar a Classe, na forma da legislacdo aplicavel, perante os fundos que venham
a ser investidos pela Classe, as Sociedades Alvo, entidades governamentais,
autarquias, agéncias reguladoras e quaisquer terceiros, no que diz respeito aos
negoécios desenvolvidos pelas Sociedades Alvo; e

monitorar os ativos investidos pela Classe e exercer o direito de voto decorrente desses
ativos, realizando todas as demais a¢Bes necessérias para tal exercicio, observado o
disposto na politica de voto do Gestor.

Sem prejuizo das demais disposicGes legais e regulamentares apliciveis, incluem-se entre as
obrigacdes do Gestor:

15.6

15.7

Gestado

15.8
0]
(i)
(i)
(iv)

15.9
0]
(i)
(i)
(iv)
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Investir, em nome da Classe, a seu critério, em cotas dos fundos que venham a ser
investidos pela Classe e/ou em Ativos Alvo de emissédo das Sociedades Alvo;

administrar os recursos da Classe nao investidos em cotas dos fundos que venham a
ser investidos pelo Classe e/ou em Ativos Alvo e/ou Ativos Financeiros;

avaliar, prospectar, selecionar potenciais Sociedades Alvo nas quais a Classe possa vir
a investir, observados o objetivo e a Politica de Investimentos da Classe dispostos no
presente Anexo |, incluindo, sem limitagdo, os requisitos previstos na Politica de
Investimentos para fins de cumprimento da legislagdo ambiental e combate a corrupgao
e lavagem de dinheiro aplicaveis;

apoiar os fundos que venham a ser investidos pela Classe e as Sociedades Alvo, em
defesa dos interesses da Classe e sempre que julgar conveniente, por meio do
fornecimento de orientacdo estratégica, incluindo estratégias alternativas de
distribuicao, identificacdo de potenciais mercados e parceiros estratégicos, bem como
de reestruturacdo financeira, mantendo a efetiva influéncia na definicdo da politica
estratégica e na gestdo dos fundos que venham a ser investidos pela Classe e das

SAC: 0800 772 2827 | Ouvidoria: 0800 722 0048 | btgpactual.com 17



btgpactual

Anexo | ao Regulamento
CLASSE UNICA DO BTG TIMBERLAND FUND Il A BRASIL MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO
EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA

v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

x)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)
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Sociedades Alvo, e assegurando as praticas de governanca referidas neste Anexo | e
na regulamentacao em vigor;

preparar e fornecer ao Administrador e aos Cotistas que assim requererem, estudos e
analises de investimento para fundamentar as decisdes a serem tomadas em
Assembleia Especial de Cotistas, incluindo os registros apropriados com as justificativas
das recomendacdes e respectivas decisoes;

celebrar e executar, a seu critério, as operacdes de investimento e desinvestimento de
acordo com a Politica de Investimentos disposta neste Anexo I;

divulgar aos Cotistas (a) imediatamente, fatos relevantes divulgados pelas Sociedades
Alvo investidas e pelas Sociedades Alvo investidas fundos que venham a ser investidos
pela Classe, e (b) no minimo semestralmente, relatdrios e informacdes disponibilizadas
publicamente pelas Sociedades Alvo investidas e pelas Sociedades Alvo investidas
pelos fundos que venham a ser investidos pela Classe que o Gestor tenha
conhecimento;

fornecer aos Cotistas que assim requererem, estudos e andlises de investimento para
fundamentar as decisfes a serem tomadas em Assembleia Especial de Cotistas,
incluindo registros apropriados com as justificativas das recomendacgdes e respectivas
decisfes;

fornecer aos Cotistas, semestralmente, atualizagfes periddicas dos estudos e andlises
gue permitam o acompanhamento dos investimentos realizados, objetivos alcan¢ados,
perspectivas de retorno e identificacdo de possiveis a¢des que maximizem o resultado
do investimento;

custear as despesas de propaganda da Classe, assim entendidas as despesas com
promocdo mercadolégica da Classe e excluidas as despesas atreladas a impresséo,
expedicdo e publicacdo de relatérios e informacdes periddicas;

representar a Classe, na forma da legislacdo aplicavel, perante os fundos que venham
a ser investidos pela Classe e as Sociedades Alvo e monitorar os investimentos da
Classe, inclusive firmando, em nome da Classe, os acordos de cotistas dos fundos
investidos e de acionistas das Sociedades Alvo de que a Classe participe, quando
aplicavel.

cumprir e fazer cumprir as leis, regulamentos, normas administrativas e determinagfes
dos 6rgaos governamentais, autarquias ou tribunais, aplicaveis a conducdo de seus
negocios, exceto por aquelas: (a) discutidas nas esferas administrativa e/ou judicial e
gque, em razdo de tal discussdo, tenham sua aplicabilidade comprovadamente
suspensa; ou (b) cujo descumprimento ndo resulte em um efeito adverso significativo
sobre a Classe;

contratar, em nome da Classe, bem como coordenar, os servicos de assessoria,
consultoria e avaliacdo (valuation) relativos aos investimentos ou desinvestimentos da
Classe ou, conforme aplicavel realizar a avaliagdo (valuation) dos ativos da Classe
diretamente;

fornecer ao Administrador, sempre que necessario para atender as solicitacdes da CVM
e dos demais orgaos competentes, os dados, posicBes de Carteira, informacdes,
analises e estudos que fundamentaram a compra e/ou venda de qualquer ativo que
tenha integrado, ou ainda integre, a Carteira, sem qualquer limitacéo, colaborando no
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15.10

15.11

15.12

15.13

esclarecimento de qualquer divida que tais 6rgéos regulamentadores possam ter com
relacdo a tais operacoes;

(xv)  realizar recomendacfes para a Assembleia Especial de Cotistas sobre a emissdo de
novas Cotas em valor superior ao Capital Autorizado, conforme previsto no item 11.1.2;
e

(xvi)  promover a efetiva gestao de caixa e carteira diaria da Classe.

A participacdo em determinadas Sociedades Alvo a serem adquiridas pela Classe ou pelos fundos que
venham a ser investidos pela Classe podera ter como acionista vendedor ou contraparte que seja
Afiliada do Gestor, sociedades de seu grupo econdmico ou fundos administrados e/ou geridos pelo
Administrador e/ou Gestor. Nesses casos, as Sociedades Alvo a serem potencialmente adquiridas
serdo avaliadas por empresa especializada independente, sendo certo que os termos e condi¢des
gerais da referida aquisicdo serdo submetidos a aprovacgéo pela Assembleia Especial de Cotistas, dado
o potencial conflito de interesses na transagéo conforme prevé o Anexo Normativo IV a Resolugdo CVM
175.

As decisbes sobre o investimento e desinvestimento em Sociedades Alvo, bem como o
acompanhamento dos investimentos da Classe serdo tomadas pelo Gestor por meio de seu comité
executivo interno, integrado pela equipe-chave.

O Gestor devera seguir todas e quaisquer determinac8es da Assembleia Especial de Cotistas que ndo
sejam contrarias a legislagdo em vigor.

O Gestor buscara ter éxito no desinvestimento de seus ativos como resultado de uma combinacéo de
estratégias a serem desenvolvidas e implementadas durante o Periodo de Investimento. O Gestor
espera que a Classe realize o desinvestimento dos Ativos Alvo de emissdo das Sociedades Investidas
por meio de uma variedade de transacdes possiveis, especialmente a venda para compradores
estratégicos ou via ofertas publicas de ag6es. Como forma de otimizar a performance dos investimentos
e obter melhores resultados nos desinvestimentos da Classe, o Gestor devera priorizar iniciativas de
negdcio que agreguem valor a possiveis compradores estratégicos e facilitard possiveis transacdes
via, de forma exemplificativa: (i) a construgdo de modelos de negdcio sélidos e comprovados; (i) a
contratacdo de times de gestéo profissionais; (iii) a introducéo de processos e principios corporativos;
(iv) a producéo de reportes de gestado e demonstrativos financeiros auditados; e (v) a implementacéo
de um modelo de governanca corporativa. O time de investimentos do Gestor devera também iniciar e
desenvolver relacionamentos com possiveis compradores para as Sociedades Investidas, no Brasil e
no exterior, ja no inicio do processo de investimento.

Equipe-Chave

15.14

O Gestor devera assegurar que (i) a sua equipe-chave, envolvida diretamente nas atividades de gestao
do Fundo, seja sempre composta por um grupo de profissionais dedicados a investimentos
relacionados ao objetivo do Fundo; e (ii) os membros da equipe-chave sejam indicados ou tenham seu
perfil descrito no Regulamento ou no Compromisso de Investimento. A equipe-chave serd composta
por, no minimo, 3 (trés) profissionais devidamente qualificados, os quais nao terdo qualquer obrigacéo
de exclusividade ou necessidade de alocagdo de tempo minimo ao Fundo, porém deverdo cumprir 0s
Requisitos Minimos da Equipe Chave.

Vedacoes Aplicaveis aos Prestadores de Servicos Essenciais

15.15

E vedado aos Prestadores de Servicos Essenciais, praticar os seguintes atos em nome da Classe:

0] receber depdsito em conta corrente;
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(ii)

(iii)

(iv)

v)
(vi)
(vii)

(viii)

(ix)

contrair ou efetuar empréstimos, salvo (a) caso a Classe obtenha apoio financeiro direto
de organismos de fomento, estando, nesta hipétese, autorizado a contrair empréstimos,
diretamente, dos organismos de fomento, limitados ao montante correspondente a 30%
(trinta por cento) dos ativos da Classe; (b) nas modalidades estabelecidas pela CVM;
ou (c) para fazer frente ao inadimplemento de cotistas que deixem de integralizar as
suas cotas subscritas;

prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operagfes
praticadas pela Classe, exceto mediante aprovacédo dos Cotistas que presentem 2/3
(dois tercos) das Cotas subscritas;

realizar qualquer investimento ou desinvestimento em descumprimento do disposto na
regulamentacao em vigor ou neste Anexo |;

vender Cotas a prestacao;
prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

aplicar recursos: (a) na aquisicdo de bens iméveis; (b) na aquisicdo de direitos
creditérios, ressalvadas as hipoteses previstas neste Anexo ou caso os direitos
creditérios sejam emitidos por Sociedades Alvo investidas pela Classe; ou (c) na
subscri¢do ou aquisi¢éo de ac¢des de sua propria emissao;

utilizar recursos da Classe para pagamento de seguro contra perdas financeiras de
Cotistas; e

praticar qualquer ato de liberalidade.

15.15.1 Caso existam garantias prestadas pela Classe, conforme disposto no item (iii) acima, o
Administrador deve zelar pela ampla disseminacdo das informac¢des sobre todas as garantias
existentes, por meio, no minimo, de divulgacdo de fato relevante e permanente disponibilizacao,
com destaque, das informacdes na pagina do Administrador na internet.

Substituicdo dos Prestadores de Servicos Essenciais

15.16 A substituicdo dos Prestadores de Servigos Essenciais somente se dara nas seguintes hipoteses:

(i)

(ii)

(i)

rendncia, mediante aviso prévio de, no minimo, 30 (trinta) dias endere¢ados ao
Administrador ou Gestor, conforme o caso;

destituicdo ou substituicdo, com ou sem Justa Causa, por deliberacdo da Assembleia
Especial de Cotistas regularmente convocada e instalada nos termos do presente
Anexo |, na qual devera também ser eleito o substituto; e/ou

descredenciamento pela CVM, em conformidade com as normas que regulam o
exercicio da atividade de administrador ou gestor de carteira de valores mobiliarios.

15.16.2 Nos casos de rendncia ou destituicdo, com ou sem Justa Causa, o Administrador e o Gestor,
conforme aplicavel, deverdao permanecer no exercicio de suas fungbes até a sua efetiva
substituicdo, que deve ocorrer no prazo de até 180 (cento e oitenta) dias corridos, sob pena de
liquidacdo da Classe.

15.16.3 Nas hipoteses de renlncia ou descredenciamento pela CVM, ficara o Administrador e/ou o
Gestor, conforme o caso, obrigado a convocar, imediatamente, Assembleia Especial de
Cotistas para eleger o respectivo substituto, a se realizar no prazo de até 15 (quinze) dias,
sendo também facultada a convocacéo:

@i
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aos Cotistas que detenham ao menos 5% (cinco por cento) das Cotas subscritas, nos
casos de renuncia;
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15.16.4

15.16.5

15.16.6

15.16.7

15.16.8

Custédia

(ii) a CVM, no caso de descredenciamento; ou

(iii) a qualquer Cotista caso ndo ocorra convocagao nos termos dos itens “(i)” e “(ii)” deste
item 15.16.3.

No caso de descredenciamento, a CVM podera nomear administrador ou gestor temporario até
a eleicdo de novo administrador.

Nos casos de renuncia ou destituicdo do Administrador, ele continuara recebendo, até a sua
efetiva substituicdo, a Taxa de Administracdo estipulada neste Anexo |, calculada pro rata
temporis até a data em que exercer suas fungdes.

Nas hipoteses de destituicdo sem Justa Causa do Gestor, sera devida remuneracao adicional
correspondente a parcela da Taxa de Gestdo acumulada pelo periodo de 18 (dezoito) meses,
calculada com base (i) no montante total da parcela da Taxa de Gestéo efetivamente paga ao
Gestor nos 18 (dezoito) meses anteriores a sua destituicdo, na hip6tese de sua destituicdo
ocorrer apos o periodo de 18 (dezoito) meses completos de prestacdo de servigos a Classe; ou
(i) no montante total da parcela da Taxa de Gestdo que seria devida pelo periodo de 18
(dezoito) meses seguintes tendo como base o valor da parcela da Taxa de Gestdo paga no
més anterior ao da data de destituicdo, na hipétese de sua destituicdo ocorrer antes do periodo
de 18 (dezoito) meses completos de prestacdo de servigos a Classe. Nos casos de rendncia
do Administrador e/ou do Gestor, conforme o caso, este continuara recebendo, até a sua efetiva
substituicdo, a remuneracéo que lhes for devida nos termos deste Anexo I, calculada pro rata
temporis até a data em que exercer suas func¢des.

Em qualquer das hipoteses de substituicdo, o Administrador ou o Gestor, conforme o caso,
devera enviar ao novo administrador ou ao novo gestor todos os documentos ou cépias relativos
as suas atividades como prestador de servicos da Classe.

A multa por destituicdo descrita no item 15.16.6 acima sera paga pela Classe no 5° (quinto) Dia
Util ao més seguinte da efetiva destituicio e se incorporara e somara a Taxa de Administragéo
e/ou Taxa de Gestdo do més a que se refere para todos os fins, sem reduzir ou prejudicar a
parcela da Taxa de Administragcdo e/ou Taxa de Gestdo devida ao Administrador e/ou Gestor.

15.17 O servigo de tesouraria das Cotas e custddia dos ativos da Classe sera prestado pelo Custodiante.

15.18 Sem prejuizo das demais disposicBes legais e regulamentares aplicaveis, o Custodiante sera
responsavel por:

@

(ii)

(iii)

(iv)

v)

(vi)
(vii)
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providenciar a abertura de conta corrente de titularidade da Classe, a qual recebera os
recursos financeiros em moeda corrente nacional na Conta da Classe e nas contas de
custddia individualizadas dos Cotistas;

movimentar a Conta da Classe;

efetuar o recebimento de recursos quando da integralizagdo de Cotas e deposita-los,
conforme o caso, diretamente na Conta da Classe;

fazer controle das entradas e saidas da Conta da Classe, para apuracao dos saldos a serem
informados através de relatdrios ao Gestor;

registrar as operacdes de compra e venda de titulos e valores mobiliarios (incluindo, sem
limitacdo, os Ativos Alvo e as cotas dos fundos que venham a ser adquiridas pela Classe)
integrantes do ativo da Classe, para apurac¢éo do valor da Cota e sua rentabilidade;

processar o passivo da Classe;

fornecer as informacfes trimestrais, semestrais e anuais obrigatérias aos 06rgdos
competentes;
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(viii)

(ix)

)

(xi)

(xii)
(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

(xviii)

(xix)

(xx)

(xxi)

manter atualizados e em perfeita ordem (a) os registros contabeis referentes as operacdes e
ao patrimoénio da Classe; (b) a documentacao relativa as operacdes da Classe; e (c) os
balancos e demonstrativos exigidos pela lei;

informar ao Administrador e ao Gestor, diariamente, o valor dos Ativos Financeiros
componentes da carteira de investimentos da Classe, discriminando o valor atualizado e a
composicao da carteira da Classe, contendo quantidade, espécie e cotagcao dos Ativos
Financeiros que a integram, com os respectivos valores a pagar e receber, bem como o valor
de cada aplicacéo;

enviar ao Administrador e ao Gestor, diariamente, o relatério de movimentagéo de recursos
da Classe (contas a receber e contas a pagar);

remeter ao Administrador, ao Gestor e a CVM, conforme o caso, dentro dos prazos
regulamentares vigentes, sem prejuizo de outras informacdes que sejam ou venham a ser
exigidas, as seguintes informagdes: (a) o valor liquido das Cotas; (b) o Patriménio Liquido da
Classe; (c) a relacao das emissdes e amortizacdes de Cotas efetuadas no més, bem como
das distribuicdes de resultados aos Cotistas; e (d) demonstragdes financeiras da Classe com
os demonstrativos da composicao e diversificacdo da carteira da Classe, de acordo com as
informagBes enviadas pelo Administrador;

efetuar a liquidacao fisica e financeira de todas as operacdes da Classe;

manter custodiados junto a B3 ou ao SELIC, conforme o caso e se aplicavel, os Ativos
Financeiros integrantes do patriménio da Classe, observado o disposto neste Anexo I, e que:
(a) somente poderdo ser acatadas pelo Custodiante as ordens enviadas pelo Gestor, por
seu(s) representante(s) legal(is), ou por mandatario(s) devidamente credenciado(s); e (b) o
Custodiante esta proibido de executar ordens que ndo estejam diretamente vinculadas as
operacgOes de administracéo da carteira da Classe;

emitir relatérios sobre os Ativos Financeiros em custodia, disponibilizando-os para o
Administrador e o Gestor;

receber pagamentos, resgates de titulos ou qualquer renda relativa aos Ativos Financeiros,
depositando os valores recebidos na respectiva Conta da Classe;

debitar da respectiva Conta da Classe os valores correspondentes as despesas devidas pela
Classe;

efetuar, por conta do Administrador, do Gestor ou da Classe, o pagamento de taxas,
honorarios de agentes e outros profissionais especialmente contratados e despesas
operacionais necessarias, observados o item 3.1 deste Anexo I;

fazer retencéo, para recolhimento de taxas e impostos, nas operacgfes realizadas, quando
cabivel;

fornecer qualquer outra informagéo que venha a ser razoavelmente requisitada por Cotistas,
a exclusivo critério do Custodiante;

executar os servicos relacionados a subscri¢do de Cotas; e

processar as informag8es dos Cotistas para fins de imposto de renda.

Controladoria e Escrituracéo

15.19 O Administrador também prestara servicos de controladoria e escrituragdo das Cotas. Auditoria

15.20 Os servicos de auditoria das demonstragdes financeiras e demais contas da Classe serdo prestados
por uma Empresa de Auditoria eleita pelo Administrador. Pelos servigos prestados, a Empresa de
Auditoria fara jus ao recebimento de remuneracgédo a ser definida em contrato especifico, a qual sera
paga pela Classe.

CAPITULO 16 - REMUNERACAO

16.1 Asseguintes remuneracdes serdo devidas pela Classe para remunerar os seus prestadores de servigcos
(base 252 Dias Uteis):

BTG Pactual
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Base de calculo e percentual

0,10% (dez centésimos por cento) ao ano, apropriada diariamente e
paga mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao
més que se refere, calculada sobre as seguintes bases: (i) durante o
Periodo de Investimento, sobre o Capital Comprometido total; e (ii)
ap6s o término do Periodo de Investimento, sobre o Patriménio
Liquido do Fundo, em ambos casos observado o valor mensal
minimo de R$ 10.000,00 (dez mil reais), anualmente corrigido pelo
IGPM, caso positivo, em janeiro de cada ano.

Caso a Classe seja listada na B3 e suas cotas estejam registradas
na central depositaria, a Classe devera pagar ao Administrador pela
escrituracdo de cotas da Classe uma remuneragdo equivalente a
0.05% (cinco centésimos por cento), a incidir sobre a mesma base
Taxa de Administrag&o de calculo da Taxa de Administracdo, sujeito, contudo, ao valor
minimo de R$5,000.00 (cinco mil reais) mensais, valor este a ser
corrigido anualmente pela variacdo do IGP-M, caso positivo, em
janeiro de cada ano.

A Taxa de Administracdo sera provisionada diariamente, na base de
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, e paga mensalmente
até o 1° (primeiro) Dia Util do més subsequente a sua vigéncia, nos
termos do presente Anexo.

O Administrador podera estabelecer que parcelas da Taxa de
Administracdo sejam pagas diretamente pela Classe a outros
prestadores de servicos eventualmente contratados, desde que o
somatério dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de
Administracao.

Taxa de Gestdo O servigos de gestdo nédo serdo remunerados.

A cada emissdo, a Classe poderd, a exclusivo critério do
Administrador, em conjunto com o Gestor, cobrar taxa de ingresso, a
Taxa de Ingresso gual sera paga pelos subscritores das novas Cotas no ato da
subscricdo primaria das Cotas, conforme estabelecido em cada
emisséo.

Taxa de Saida A Classe nao possui taxa de saida.

Taxa de Performance Nao sera cobrada da Classe taxa de performance.

0,00% (zero por cento) ao ano, incidente sobre o Patriménio Liquido
da Classe.

Taxa Maxima de Custédia

Tendo em vista que a Classe tem natureza de classe fechada, a taxa
Taxa Maxima de Distribuicao e despesas com a distribuicdo de Cotas da Classe sdo descritas nos
documentos da Oferta de cada Emisséo, conforme aplicavel.
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CAPITULO 17 — CONFLITO DE INTERESSES

171

17.2

17.3

No momento da aquisi¢éo de suas respectivas Cotas, cada Cotista devera reconhecer a existéncia de
conflito de interesses presentes e potenciais relacionados ao préprio Cotista, sendo certo que a
Assembleia Especial de Cotistas sera responsavel por deliberar acerca de situacbes de conflito de
interesses nos termos deste Anexo | e da regulamentacdo aplicavel. Na hipétese de existéncia de
conflito ou potencial conflito de interesses, o Cotista conflitado estara impedido de votar em qualquer
matéria relacionada ao respectivo conflito.

O Gestor e as Afiliadas do Gestor atuam em varios segmentos. As Afiliadas do Gestor desenvolvem
atividades de gestdo de ativos, banco de investimentos, research, gestdo de patriménio (wealth
management) crédito estruturado, securitizagdo, distribuicdo de valores mobiliarios (incluindo, sem
limitacdo, a distribuicdo das Cotas da Classe no &mbito da Primeira Oferta e eventuais distribuicdes
subsequentes), assessoria financeira, banco de investimentos, entre outras.

17.2.1 Em razéo da diversidade das atividades desenvolvidas pelas afiliadas do Gestor, poderdo
ocorrer situagbes nas quais 0s respectivos interesses das afiliadas do Gestor estejam em
conflito com os interesses da Classe. Na hipdtese de potenciais situacdes de conflito de
interesses acima mencionadas, incluindo a sua contratacdo para prestacdo de servicos e a
celebracdo de transacdes entre tais afiliadas e a Classe e/ou as Sociedades Alvo, o Gestor
deverd sempre assegurar que tal relacionamento siga padres de mercado, levando em
consideracdo o melhor interesse da Classe e seus Cotistas, respeitado o disposto neste
Regulamento e na regulamentagéo aplicavel sobre conflito de interesses.

A Classe podera investir parcela de seu Patriménio Liquido ndo alocada em Ativos Alvo, nos termos
deste Anexo |, em Ativos Financeiros de emissdo do Administrador, Gestor, Custodiante e/ou suas
partes relacionadas, bem como Ativos Financeiros que sejam fundos de investimento geridos e/ou
administrados por tais entidades. Fica desde ja estabelecido que o investimento em tais Ativos
Financeiros ndo configurara conflito de interesses.

CAPITULO 18 — FATORES DE RISCO E POLITICA DE ADMINISTRACAO DE RISCOS

18.1

A carteira e, por consequéncia, seu patriménio, estdo submetidos a diversos riscos, incluindo, mas ndo
se limitando, aos riscos descritos no Complemento Il.

CAPITULO 19 — DEMONSTRACOES CONTABEIS

191

A Classe € considerada, inicialmente, uma entidade de investimento nos termos dos Arts. 4° e 5° da
Instrucdo CVM 579 e tera escrituragdo contabil prépria, devendo as aplicacdes, as contas e as
demonstracdes contabeis da Classe serem segregadas das do Administrador, bem como das do
Custodiante.

19.1.1 Os ativos e passivos da Classe, incluindo a sua carteira de investimentos, serdo apurados com
base no BR GAAP e demais normas aplicaveis, especialmente a Instru¢do CVM 579, inclusive
para fins de provisionamento de pagamentos, encargos, passivos em geral e eventual baixa de
investimentos.

19.1.2 Além do disposto no item anterior, a apuragdo do valor contabil da carteira de investimentos da
Classe devera ser procedida de acordo com 0s seguintes critérios:

0] as cotas dos fundos que vierem a ser adquiridas pela Classe, os Ativos Alvo e os Ativos
Financeiros de renda variavel serdo contabilizados pelo respectivo valor justo com base
em laudo de avaliacdo preparado pelo Gestor ou por terceiros independentes
contratados de comum acordo pelo Administrador e pelo Gestor, nos termos previstos
pela Instrugcdo CVM 579;
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19.2

(ii) os Ativos Alvo e Ativos Financeiros de renda fixa sem cotacédo disponivel no mercado
serdo contabilizados pelo custo de aquisicdo, ajustado pela curva do titulo, pelo prazo
a decorrer até o seu vencimento; e

(i) os demais Ativos Alvo e Ativos Financeiros de renda fixa com cotagéo disponivel no
mercado serdo contabilizados pelo preco de mercado, de acordo com as regras
vigentes de marcagdo a mercado e com a politica interna de contabilizacdo de ativos
do Administrador, conforme disponivel em https://www.btgpactual.com/asset-
management/administracao-fiduciaria e procurar por “Manual de Precificagdo dos
Ativos”, acessando o manual do “BTG Pactual’.

19.1.3 As demonstrac@es financeiras da Classe, inclusive os critérios de provisionamento e baixa de
investimentos, deverdo ser elaboradas de acordo com as normas de escrituracdo expedidas
pela CVM, devendo ser auditadas anualmente por Empresa de Auditoria registrada na CVM,
observado o item 19.1.2 acima e as normas que disciplinam o exercicio dessa atividade. Para
os fins deste item, ocorrera baixa contabil, parcial ou total, de investimento(s) da Classe em
Sociedade(s) Alvo(s) quando a Empresa de Auditoria, o Administrador e/ou o Gestor
recomendar(em) que um investimento realizado ndo gerara mais retorno a Classe, ocasido em
que o referido valor deixara de integrar o Patrimonio Liquido da Classe.

19.1.4 O Administrador é o responsavel pela elaboracgédo e divulgacdo das demonstracdes contabeis
da Classe, inclusive com base no laudo de avaliag&o preparado por avaliadores independentes
de que trata o subitem 19.1.2(iii) acima e, assim, deve definir a sua classificacdo contabil entre
entidade ou ndo de investimento e efetuar o adequado reconhecimento, mensuracéo e
divulgacdo do valor dos investimentos da Classe, conforme previsto na regulamentacéo
especifica.

19.1.5 O Administrador, sem se eximir de suas responsabilidades pela elaboracdo das demonstracdes
contabeis da Classe, pode utilizar informac¢des do Gestor ou de avaliadores independentes para
efetuar a classificacdo contabil da Classe ou, ainda, para determinar o valor justo dos seus
investimentos.

19.1.6 Ao utilizar informag6es do Gestor, nos termos do item 19.1.5 acima, o Administrador deve, por
meio de esforcos razodveis e no ambito do seu dever de diligéncia, obter o conforto necessario
sobre a adequacéo de tais informacdes obtidas.

As demonstracbes contdbeis da Classe serdo ser elaboradas pelo Administrador ao final de cada
exercicio, nos termos da Instrucdo CVM 579 e pelo plano contabil apropriado, devendo ser auditadas
anualmente pela Empresa de Auditoria.

CAPITULO 20 — DISPOSICOES FINAIS

20.1

20.2

20.3

A assinatura, pelo subscritor, do Termo de Adesédo implica na sua expressa ciéncia e concordancia
com todos os termos, condicbes e documentos deste Regulamento, a cujo cumprimento estara
obrigado.

Em caso de morte ou incapacidade do Cotista, o representante do espélio ou do incapaz exercera os
direitos e cumprir4 as obrigacbes, perante o Administrador, que cabiam ao de cujus ou ao incapaz,
observadas as prescri¢des legais.

Os atos ou fatos relevantes podem, excepcionalmente, deixar de ser divulgados se o Administrador ou
Gestor entenderem que sua revelacdo pde em risco interesse legitimo da Classe ou das Sociedades
Alvo, ou ainda, caso as informacdes sejam sigilosas e tenham sido obtidas pelo Administrador ou
Gestor sob compromisso de confidencialidade ou em razdo de suas fungbes regulares enquanto
membro ou participante dos 6rgaos de administragdo ou consultivos das Sociedades Alvo.
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20.4

20.5

20.6

Os Cotistas deverao manter em sigilo: (i) as informacdes constantes de estudos e analises de
investimento elaborados pelo ou para o Administrador e/ou o Gestor; (i) as suas atualizacdes
periddicas, que venham a ser a eles disponibilizadas; e (iii) os documentos relativos as operacdes da
Classe, ndo podendo revelar utilizar ou divulgar, no todo ou em parte, isolada ou conjuntamente com
terceiros, qualquer destas informag@es, salvo com o consentimento prévio e por escrito do Gestor ou
se obrigado por ordem de autoridades governamentais, sendo que nesta Ultima hipétese, o
Administrador e o Gestor deverdo ser informados por escrito de tal ordem, previamente ao fornecimento
de qualquer informacao.

Caso alguma informacdo da Classe seja divulgada com incorrecdes ou improbidades que possam
induzir os Cotistas a erro de avaliacdo, devera ser usado o mesmo veiculo de divulgacao no qual foi
prestada a informacédo errbnea para republicar corretamente a informacao, constando da retificacéo,
de modo expresso, que a informacédo esta sendo republicada para fins de correcdo de informacdes
errbneas ou impréprias anteriormente publicadas, conforme determinacéo da CVM.

O Administrador devera remeter anualmente aos Cotistas aos Cotistas:
(i) saldo do Cotista em namero de Cotas e valor; e

(i) comprovante para efeitos da declaragdo de imposto de renda.

* k%
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ADENDO |
GLOSSARIO

“Administrador” Tem o significado constante no quadro preambular do item 1.1 da
Parte Geral do Regulamento do Fundo.

“AFAC” Significa adiantamento para futuro aumento de capital.

“ANBIMA” Significa a Associagéo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais.

“Anexo I” Significa o Anexo Descritvo da CLASSE UNICA DO BTG
TIMBERLAND FUND Il A BRASIL MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA
RESPONSABILIDADE LIMITADA.

“Anexo Descritivo” Nos termos do Art. 39, inciso 1V, da parte geral da Resolugdo CVM
175, é a parte do regulamento do fundo essenciais a constituicdo de
classes de cotas, que regem o funcionamento das classes de modo
complementar ao disciplinado pela parte geral do regulamento.

“Anexo Normativo IV” Anexo Normativo IV a Resolugdo CVM 175, a qual dispde sobre as
regras especificas para FIP.

“Arbitragem” Tem o significado constante no quadro preambular da Parte Geral do
Regulamento.

“Assembleia de Cotistas” Significa a Assembleia Geral de Cotistas e/ou a Assembleia Especial
de Cotistas, respectivamente realizadas nos termos da Parte Geral
do Regulamento do Fundo ou do Anexo da Classe.

“Assembleia Especial de Cotistas” Significa a assembleia de Cotistas para a qual serdo convocados

apenas Cotistas de uma Classe ou subclasse, conforme aplicavel.

“Assembleia Geral de Cotistas” Significa a assembleia de Cotistas para a qual serdo convocados
todos os Cotistas.

“Ativos Alvo” Significa acdes (incluindo acdes preferenciais resgataveis),
debéntures simples ou conversiveis, bdnus de subscri¢cao, ou outros
titulos e valores mobiliarios, podendo ser conversiveis ou
permutaveis em ac¢des de emissdo das Sociedades Alvo, bem como
titulos e valores mobiliarios representativos de participacdo de
Sociedades Alvo que sejam sociedades limitadas.

“Ativos Financeiros” Significa 0s seguintes ativos financeiros, em que poderdo ser
alocados os recursos da Classe nao aplicados nas Sociedades
Investidas exclusivamente para fins de gestao de caixa e liquidez da
Classe, nos termos deste Anexo I: (i) cotas de emissédo de fundos
classificados como “Renda Fixa”, regulados pelo Anexo Normativo |
a Resolucdo CVM 175, conforme alterada, inclusive aqueles
administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou Gestor, incluindo
fundos de investimento cujas politicas de investimento permitam a
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alocagao em ativos financeiros considerados como “crédito privado”,
conforme definido, nos termos da regulamentacdo aplicavel, em
gualquer percentual de seus patriménios liquidos; (ii) titulos publicos
federais, em operacdes finais e/ou compromissadas; (iii) titulos de
emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN, observado ainda que a
Assembleia Especial de Cotistas, poderd aprovar novos ativos
financeiros a serem investidos pela Classe, conforme o caso, desde
que permitidos pela regulamentacdo aplicavel; e (iv) outros ativos
permitidos pelo Anexo Normativo IV.

“B3” Significa a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcéo.
“BACEN” Significa o Banco Central do Brasil.
“BR GAAP” Significa principios contabeis geralmente aceitos no Brasil e

contempla todo o arcabou¢o normativo, legal e principiolégico que
rege a ciéncia contabil no Brasil.

“Boletim de Subscricio” Significa cada boletim de subscricdo de Cotas que cada Cotista
celebra no ato de subscri¢édo de Cotas.

“Capital Autorizado” Significa o valor total de R$ 1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais)
para emissdo de novas Cotas independente de aprovacdo pela
Assembleia Especial de Cotistas, nos termos do item 1.1 do Anexo I.
Adicionalmente, o Gestor, também a seu exclusivo critério, podera
reduzir o limite do Capital Autorizado, sem necessidade de
aprovacdo em Assembleia Geral

“Capital Comprometido” Significa o montante total subscrito que os Cotistas se
comprometeram a integralizar quando da assinatura do
Compromisso de Investimento.

“CCBC” Significa a Camara de Comeércio Brasil-Canada

“Chamada de Capital” Significa cada aviso entregue aos Cotistas de tempos em tempos
pelo Administrador, conforme instruido pelo Gestor, o qual informara
0 momento e o valor das integralizacdes de Cotas que deverdo ser
feitas pelos Cotistas, por meio da qual os Cotistas deverédo realizar
aportes de recursos no Fundo para: (i) a realizacdo de investimentos
em Valores Mobiliarios durante o Periodo de Investimento, nos
termos deste Regulamento; e/ou (ii) o pagamento de despesas e
encargos do Fundo, durante todo o Prazo de Duracéo.

“Classe” Significa a classe Unica de Cotas do Fundo, denominada CLASSE
UNICA DO BTG TIMBERLAND FUND Il A BRASIL MASTER
FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAQOES
MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA

“CMN” Significa o Conselho Monetéario Nacional.
“CNPJ” Significa o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica.
BTG Pactual
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“Cédigo AGRT” Significa o Cdédigo de Gestdo e Administracdo de Recursos de
Terceiros da ANBIMA, conforme alterado.

“Codigo Civil” Significa a Lei n.° 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme
alterada.
“Compromisso de Investimento” Significa cada “Instrumento Particular de Compromisso de

Investimento para Subscricdo e Integralizacdo de Cotas e Outras
Avencas”, que sera assinado por cada Cotista no ato de subscricédo
de suas Cotas, o qual regulard os termos e condicdes para a
integralizacédo das Cotas pelo respectivo Cotista.

“Conta da Classe” Significa a conta corrente de titularidade da Classe utilizada para
todas as movimentacdes de recursos pela Classe, inclusive para
pagamento das obrigac¢des da Classe.

“Cotas” Significa as Cotas representativas do patrimdnio da Classe.

“Cotistas” Significa os titulares das Cotas representativas do patrimdnio da
Classe ou da Subclasse, conforme aplicavel.

“Cotista Inadimplente” Significa qualquer Cotista que deixar de cumprir parcial ou
integralmente as suas obrigacdes nos termos deste Regulamento, no
respectivo Compromisso de Investimento ou do Boletim de
Subscricéo de Cotas, observado o disposto no Anexo I.

“Cotista INR” Significam os Cotistas estrangeiros que invistam nos mercados
financeiro e de capitais brasileiros por meio da resolu¢do conjunta
BCB/CMN n° 13/2024, de 3 de dezembro de 2024, conforme
alterada.

“Custodiante” Tem o significado constante no quadro preambular do item 1.1 do
quadro preambular do Anexo da Classe.

“CVM” Significa a Comisséo de Valores Mobiliarios.

“Data de Primeira Integralizacdo” Significa a data da primeira integralizagcdo de Cotas da Primeira
Emisséo, a ser confirmada pelo Administrador aos Cotistas da
Classe.

“Dia Util” Significa qualquer dia, exceto (i) sabados, domingos ou feriados

nacionais, no Estado ou na Cidade de S&o Paulo e (ii) com relagcéo a
qualquer pagamento realizado por meio da B3, aqueles sem
expediente na B3. Caso as datas em que venham a ocorrer eventos
nos termos do Anexo | ndo sejam Dia Util, conforme esta definicéo,
considerar-se-4 como a data do referido evento o Dia Util
imediatamente seguinte.

“Disputa” Significa toda e qualquer disputa oriunda ou relacionada ao Anexo |,
inclusive quanto a sua existéncia, validade eficécia, interpretacgéo,
execucdo e/ou extingdo envolvendo quaisquer dos Cotistas e

BTG Pactual
SAC: 0800 772 2827 | Ouvidoria: 0800 722 0048 | btgpactual.com 3



btgpactual

Adendo | ao Regulamento — Glossério
BTG TIMBERLAND FUND Il A BRASIL MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA

“Emissao”

“‘Empresa de Auditoria”

“Encargos”

“Escriturador”

‘FGC”

“FIP”

“Fundo”

“Gestor”

“IGP-M"

“INR"
HIRH
“IRF”

“Instru¢cdo CVM 579"

“Investidores Profissionais”

“Investidores Qualificados”

“IOF-Cambio”

BTG Pactual

quaisquer prestadores de servicos da Classe, inclusive seus
sucessores a qualquer titulo

Significa uma emissao de Cotas, a qual podera ser objeto de Oferta
ou de Colocacéo Privada.

Significa um auditor independente registrado na CVM.

Significam os encargos do Fundo ou da Classe, conforme aplicavel,
previstos na Parte Geral do Regulamento do Fundo, no Anexo |, bem
como na parte geral e no Anexo Normativo IV da Resolucdo CVM
175.

Tem o significado constante no quadro preambular do item 1.1 do
quadro preambular do Anexo da Classe.

Significa Fundo Garantidor de Crédito.

Significa qualquer fundo de investimento em participacdes,
constituido nos termos da parte geral e do Anexo Normativo IV da
Resolugdo CVM 175 ou nos termos da Instru¢do CVM n° 578, de 30
de agosto de 2016.

Significa o BTG TIMBERLAND FUND Il A BRASIL MASTER
FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES
MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA.

Tem o significado constante no quadro preambular do item 1.1 da
Parte Geral do Regulamento do Fundo.

Significa o indice Geral de Precos do Mercado, publicado pela
Fundacgéo Getulio Vargas.

Significa investidor n&o residente no Brasil.
Significa imposto de renda.
Significa imposto de renda retido na fonte.

Significa a Instru¢do CVM n° 579, de 30 de agosto de 2016, conforme
alterada.

Significam os investidores considerados profissionais, nos termos do
Art. 11 da Resolucdo CVM 30.

Significam os investidores considerados qualificados, nos termos do
Art. 12 da Resolucdo CVM 30.

Significa imposto sobre operac¢des financeiras, na modalidade
cambio.
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“IOF/TVM” Significa imposto sobre operacdes financeiras, na modalidade titulos
e valores mobiliarios.

“IPCA” Significa o indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo,
publicado mensalmente pelo IBGE.

“ITF” Significa pais ou jurisdigdo com tributacéo favorecida
“Lei de Arbitragem” Significa a Lei n° 9.307, de 23 de setembro de 1996, conforme
alterada

“Matérias Qualificadas Master’ Significam as seguintes matérias envolvendo a Classe sobre as
quais os investidores dos Veiculos de Investimento Feeder terdo
direito de deliberar mediante consulta prévia e orientar o voto do
Gestor nas assembleias da Classe, conforme itens IV — VII =XIII —do

artigo 13.2 do Anexo |.

“Oferta” Significa toda e qualquer distribuicdo de Cotas durante o Prazo de
Duracdo do Fundo, nos termos da Resolucdo CVM 160 e demais
regulacdes aplicaveis.

“Parte Geral” Significa a parte geral do Regulamento, comum a todas as classes
de cotas do Fundo.

“Patrimdnio Liquido” Significa o Patriménio Liquido da Classe, o qual devera ser
constituido por meio da soma (i) do disponivel, (ii) do valor da
carteira; e (iii) dos valores a receber, deduzidas de tal soma as
exigibilidades e a rentabilidade auferida no periodo.

“Periodo de Investimento” Significa o periodo em que a Classe podera investir em Ativos Alvo
das Sociedades Alvo, nos termos do Anexo |, sera de 5 (cinco) anos
contador a partir da data da 12 (primeira) integralizacéo de Cotas.

“Pessoa” Significa qualquer pessoa fisica ou juridica, sociedade em comandita
por acbes, sociedade limitada, associa¢do, sociedade por acdes,
sociedades sem personalidade juridica, ou qualquer outra pessoa.

“Politica de Investimentos” Significa a politica de investimentos da Classe, conforme disposta
neste Anexo |.

“Prazo de Duracgéo” Tem o significado constante no quadro preambular do item 1.1 do
quadro preambular do Anexo da Classe.

“Prestadores de Servigcos Significa o Administrador e/ou o Gestor, conforme aplicavel.
Essenciais”
“Primeira Oferta” Significa a oferta publica das Cotas da primeira emisséo do Fundo,

realizada nos termos da Instrugdo CVM n° 476/09, conforme as
condigdes estabelecidas pelo Administrador no ato que a aprovar.

“Publico-Alvo” Tem o significado constante no quadro preambular do item 1.1 do
quadro preambular do Anexo da Classe.
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“Regulamento” Significa este regulamento do Fundo, incluindo sua Parte Geral,
seu(s) Anexo(s), eventuais Apéndices, Adendos e demais
documentos que o integrem, conforme aplicavel.

“‘Regulamento de Arbitragem” Significa o Regulamento do Centro de Arbitragem e Mediagédo da
CCBC, em sua versao em vigor

“Requisitos Minimos da Equipe Significam os requisitos minimos que eventuais profissionais que

Chave” compdem a equipe chave de gestdo deverdo cumprir, a saber: (i)
graduacdo em curso superior, em instituicdo reconhecida
oficialmente, no Brasil ou no exterior; (ii) possuir experiéncia em
operacdes financeiras e de mercado de capitais, seja na area de,
gestdo de recursos de terceiros, ou de operac¢des de crédito,
aquisicdo, gestdo e desinvestimento de ativos, com conhecimento e
atuacdo no minimo de 5 (cinco) anos nessas areas; (iii) ndo ter tido
imposta contra si sango restritiva de direito nos termos do Art. 20 do
Decreto n.° 6.514, de 22 de julho de 2008; conforme alterado; e (iv)
nao ter sofrido condenacgé&o por préatica que importe discriminacdo de
qualquer tipo, trabalho infantil ou escravo, crime ambiental ou
assédio moral ou sexual.

“Resolug¢do CVM 160” Significa a Resolugédo CVM n° 160, de 13 de julho de 2022, conforme
alterada.
“Resolug¢do CVM 175” Significa a Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022,

conforme alterada.

“Resolugiao CVM 30” Significa a Resolugdo CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, conforme
alterada.

“RFB” Significa a Receita Federal do Brasil.

“SELIC” Significa o Sistema Especial de Liquidacéo e de Custddia.

“Sociedades Alvo” Significam (i) as sociedades por a¢bes constituidas nos termos da

Lei das S.A;; (ii) as sociedades limitadas constituidas nos termos do
Cadigo Civil; conforme definidos no artigo 5° do Anexo Normativo IV
a Resolucédo CVM 175, que busquem a concretizacdo do objetivo da
Classe tal como definido no item 1.1, segao “Objetivo” do Anexo I.

“Taxa de Administracéo” Significa a taxa de administracdo devida ao Administrador pelos
servicos de administracdo fiduciaria e escrituracdo das Cotas, nos
termos do item 16.1 acima deste Anexo I.

“Taxa de Gestao” Significa a taxa de gestéo devida ao Gestor pelos servigos de gestédo
da carteira de ativos da Classe, nos termos do item 16.1 acima deste
Anexo |.

“Taxa Maxima de Custédia” Significa a taxa maxima de custddia, devida em razdo da prestacao

do servico de custddia de valores mobiliarios para a Classe, descrita
no item 16.1 acima deste Anexo |.
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“Taxa Maxima de Distribuic&o” Significa a taxa cobrada da Classe representativa do montante total
para remuneracédo dos distribuidores, descrita no item 16.1 acima
deste Anexo |.

“Termo de Adesao” Significa o termo que o investidor devera assinar ao aderir a Classe,
no qual declarard que conhece e esta ciente de todos os termos e
condicbes da Classe, em especial dos riscos aplicaveis ao
investimento nas Cotas.

“Tribunal Arbitral” Significa o tribunal arbitral disposto no item 1.1 da Parte Geral do
Regulamento.

“Veiculos de Investimento Feeder” Significam os fundos de investimento e/ou veiculos de investimento
administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou Gestor ou ainda
por entidades que sejam afiliadas do Administrador e/ou Gestor,
constituidos no Brasil ou no exterior para investir, de forma direta ou
indireta, em Cotas da Classe.

* * %
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ADENDO I
FATORES DE RISCO APLICAVEIS A CLASSE UNICA

Risco de Mercado:

(i)

(ii)
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Fatores macroecondmicos relevantes: variaveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil
ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situagGes 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
variacdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e mudancas legislativas
relevantes, poderdo afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da carteira da
Classe, bem como resultar na inabilidade ou impossibilidade de alienacéo dos Ativos Alvo da
Classe e/ou reducao nos dividendos distribuidos a Classe, o0 que podera ocasionar a perda,
pelos respectivos Cotistas, do valor de suas aplicagcdes. Nao sera devido pela Classe ou por
qgualquer Pessoa, incluindo o Administrador e o Gestor, qualquer multa ou penalidade de
qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razdo, a inabilidade ou impossibilidade de
alienacdo dos Ativos Alvo da Classe e/ou reducdo nos dividendos distribuidos a Classe ou,
ainda, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos. A Classe
desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da
politica econbmica praticada pelo governo federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro
intervém na economia realizando relevantes mudangas em suas politicas. As medidas do
governo brasileiro para controlar a inflacéo e implementar as politicas econémica e monetéria
tém envolvido, no passado recente, altera¢des nas taxas de juros, desvalorizagdo da moeda,
controle de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem
como outras condi¢cdes macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o
mercado de capitais nacional. A adocdo de medidas que possam resultar na flutuacdo da
moeda, indexacdo da economia, instabilidade de pregos, elevacdo de taxas de juros ou
influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar a Classe, as Sociedades Alvo e os
Cotistas de forma negativa. 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. Além disso, o
mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢des econdmicas
e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reacao dos
investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre
0 preco de ativos e valores mobiliarios emitidos no Pais, reduzindo o interesse dos investidores
nesses ativos, entre 0s quais se incluem as Cotas, o que poderd prejudicar de forma negativa
as atividades das Sociedades Alvo e, por conseguinte, os resultados da Classe e a
rentabilidade dos Cotistas.

Risco da COVID-19 e de Pandemia: O surto de doengas transmissiveis, como o surto de
Coronavirus (Covid-19) em escala global iniciado a partir de dezembro de 2019 e declarado
como pandemia pela Organizagdo Mundial da Saude em 11 de marco de 2020, pode afetar as
decisfes de investimento e podera resultar em volatilidade esporadica nos mercados de
capitais globais. Além disso, esses surtos podem resultar em restricbes as viagens e
transportes publicos, fechamento prolongado de locais de trabalho, interrupgdes na cadeia de
suprimentos, fechamento do comércio e reducdo de consumo de uma maneira geral pela
populacao, além da volatilidade no pregco de matérias-primas e outros insumos, 0 que podem
ter um efeito adverso relevante na economia global e/ou na economia brasileira, fatores que
conjuntamente exercem um efeito adverso relevante na economia global e na economia
brasileira. Qualquer mudanca material nos mercados financeiros ou na economia brasileira
como resultado desses eventos pode afetar material e adversamente os negdcios, a condicao
financeira, os resultados das operac¢fes e a capacidade de financiamento, alavancagem e de
pagamento das obrigacGes pecuniarias contraidas pelas Sociedades Alvo e, por
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Outros Riscos

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)
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consequéncia, podera impactar negativamente a rentabilidade das Cotas da Classe. Além
disso, as mudancas materiais nas condicées econdmicas resultantes da pandemia global do
Covid-19 podem impactar a captagdo de recursos a Classe no ambito da Oferta, influenciando
na capacidade de os fundos investidos investirem em Sociedades Alvo monitoradas pelo
Gestor e de a Classe investir em Cotas dos fundos investidos, havendo até mesmo risco de
ndo se atingir o Montante Minimo, o que podera impactar a prépria viabilidade de realizagao
da Oferta.

Risco de alteracdo da legislacdo aplicavel a Classe e/ou aos Caotistas: a legislacédo aplicavel a
Classe, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pela Classe, incluindo, sem limitacao, leis
tributarias, leis cambiais e leis que regulamentam investimentos estrangeiros em cotas de
fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteracdes. Ainda, podera ocorrer interferéncias
de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores no mercado brasileiro, bem como
moratorias e alteracfes das politicas monetaria e cambiais. Tais eventos poderdo impactar de
maneira adversa o valor das Cotas da Classe, bem como as condi¢fes para distribuicdo de
rendimentos e para resgate das Cotas. Ademais, a aplicacdo de leis vigentes e a interpretagédo
de novas leis poderdo impactar os resultados da Classe.

Riscos de alteracdes na legislacéo tributéria e de Ndo Aplicacdo do Tratamento Tributdrio para
Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em ParticipacGes: alteracdes na legislagéo
tributaria ou na sua interpretacdo e aplicagdo podem implicar o aumento da carga tributaria
incidente sobre o investimento nas Cotas da Classe disposta na Lei 11.312/06 e demais
normas tributérias aplicaveis. Essas altera¢gdes incluem (i) a eventual extingdo dos beneficios
fiscais estabelecidos aplicaveis aos investimentos nas Cotas, na forma da legislagdo em vigor,
(ii) possiveis modificacdes na aliquota e/ou na base de célculo dos tributos existentes, (iii) a
criacdo de novos tributos, (iv) bem como mudancas na interpretacéo ou aplicacdo da legislagédo
tributaria em vigor por parte dos tribunais ou das autoridades governamentais. Os efeitos
dessas medidas ndo podem ser previstos, mas poderao sujeitar as Sociedades Alvo, os Ativos
Financeiros, a Classe e/ou os Cotistas a recolhimentos nédo previstos inicialmente. Caso nao
sejam observados os requisitos de composicao de portfélio previstos na Lei n® 11.312/06 e no
Anexo Normativo IV a Resolugdo CVM 175, ha ainda o risco de ndo aplicagédo do tratamento
tributario especifico para investimentos em cotas de fundos de investimento em participacoes,

conforme previsto no Anexo |.

Padrbes das demonstracdes contabeis: as demonstragdes financeiras da Classe serdo
elaboradas em consonancia com os padres contabeis vigentes no Brasil, enquanto eventuais
Cotistas ndo-residentes no Brasil deverdo, eventualmente, preparar suas respectivas
demonstragdes financeiras de acordo com os padrées contabeis vigentes em suas respectivas
jurisdicdes. Dessa forma, o padrdo das informacdes financeiras da Classe podera divergir, de
maneira significativa ou ndo das informag06es financeiras a serem elaboradas por tais Cotistas
nao-residentes.

Morosidade da justica brasileira: o Fundo, a Classe e as Sociedades Alvo poderao ser partes
em demandas judiciais, tanto no polo ativo como no polo passivo. Em virtude da reconhecida
morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolucao de tais demandas podera ndo ser
alcancada em tempo razoavel. Ademais, ndo ha garantia de que o Fundo, a Classe e/ou as
Sociedades Alvo obterdo resultados favoraveis nas demandas judiciais. Tais fatos poderéo
afetar de forma adversa o desenvolvimento dos negoécios das Sociedades Alvo e,
consequentemente, os resultados da Classe e a rentabilidade dos Cotistas.

Arbitragem: o Regulamento do Fundo prevé a arbitragem como meio de solugéo de disputas.
O envolvimento da Classe em um eventual procedimento arbitral pode gerar impactos
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significativos ao Patrimonio Liquido da Classe, implicando em custos que podem impactar o
resultado da Classe. Adicionalmente, o custo de uma arbitragem pode ser comparativamente
maior do que o custo relacionado a um processo judicial. No mesmo sentido, uma Sociedade
Alvo em que a Classe invista pode ter seu resultado impactado por um procedimento arbitral,
consequentemente podendo afetar os resultados da Classe.

Riscos relacionados a Classe e a Primeira Oferta

(i)

(ii)

(iii)
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Risco de cancelamento da Primeira Oferta ou de colocacdo parcial das Cotas da primeira
emissdo da Classe: na eventualidade de o montante minimo da Primeira Oferta ndo ser
colocado, a Primeira Oferta poderia ser cancelada, sendo todas as inten¢des de investimento
automaticamente canceladas e a Classe. Na eventualidade de o montante minimo da Primeira
Oferta ser colocado no dmbito da Primeira Oferta, a Primeira Oferta poderia ser encerrada e
eventual saldo de Cotas nédo colocado seria cancelado pelo Administrador.

Risco de Destituicdo do Gestor e Pagamento de Multa ao Gestor: o Anexo | prevé que o que
o Gestor podera ser destituido com ou sem Justa Causa, sendo que “Justa Causa” significa,
conforme determinado ou confirmado, conforme o caso, por sentenca arbitral final ou sentenga
judicial contra a qual ndo caiba recurso com efeitos suspensivos, a pratica ou constatacéo dos
seguintes atos ou situagdes: (i) comprovada culpa, dolo, m4-fé, fraude e/ou desvio de conduta
e/ou funcdo no desempenho das respectivas func¢des, deveres ou no cumprimento de
obrigacdes nos termos do Regulamento e/ou legislacdo ou regulamentacdo aplicavel; (ii)
comprovada violagdo material de suas obrigacGes nos termos da legislagdo e regulamentagéo
aplicaveis da CVM, conforme decisao do Colegiado da CVM; ou (iii) descredenciamento pela
CVM como administrador de carteira de valores mobiliarios. A destituicdo por Justa Causa
deverd se aprovada pela maioria absoluta dos Cotistas reunidos em Assembleia Especial de
Cotistas, nos termos da Resolu¢gdo CVM 175. J4 a destituicdo do Gestor sem Justa Causa sé
ocorrerd por deliberagdo de Cotistas representando 90% das Cotas subscritas da Classe,
sendo que, nas hipoéteses de destituicdo sem Justa Causa do Gestor, seré devida remuneracdo
adicional correspondente a parcela da Taxa de Gestéo a que faz jus o Gestor acumulada pelo
periodo de 18 (dezoito) meses, calculada com base (i) no montante total da parcela da Taxa
de Gestdo a que faz jus o Gestor efetivamente paga ao Gestor nos 18 (dezoito) meses
anteriores a sua destituicdo, na hipdtese de sua destituicdo ocorrer apds o periodo de 18
(dezoito) meses completos de prestacdo de servicos ao Fundo; ou (ii) no montante total da
parcela da Taxa de Gestao a que faz jus o Gestor que seria devida pelo periodo de 18 (dezoito)
meses seguintes tendo como base o valor da parcela da Taxa de Gestéo a que faz jus o Gestor
pago no més anterior ao da data de destituicdo, na hipétese de sua destituicdo ocorrer antes
do periodo de 18 (dezoito) meses completos de prestacdo de servicos ao Fundo. Portanto, em
caso de insatisfacdo com a prestacao de servigos pelo Gestor que ndo configure uma hipétese
de Justa Causa, os Cotistas poderdo ter dificuldades em aprovar a destituicdo do Gestor em
sede de Assembleia Especial em virtude do quérum aplicavel, além de serem instados a pagar
uma multa pela destituicdo imotivada, o que podera afetar a rentabilidade das Cotas.

Risco de Conflito de Interesse: O Regulamento prevé que atos que configurem potencial
conflito de interesses entre a Classe e o Administrador, entre a Classe e o Gestor, entre a
Classe e outros prestadores de servico ou entre a Classe e Cotistas com potencial conflito de
interesses dependem de aprovacdo prévia da Assembleia de Cotistas, nos termos da
Resolugdo CVM 175.

Além disso, estabelece o artigo 27 do Anexo Normativo IV da Resolugdo CVM 175 que, salvo
aprovacao em Assembleia de Cotistas, é vedada a aplicacdo de recursos em sociedades nas
quais participem: (i) o Administrador, o Gestor, os membros de comités ou conselhos e Cotistas
titulares de Cotas representativas de 5% (cinco por cento) do patriménio da Classe, seus
sécios e respectivos conjuges, individualmente ou em conjunto, com porcentagem superior a
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(iv)

(v)

(vi)

(Vi)
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10% (dez por cento) do capital social votante ou total; ou (i) quaisquer das pessoas
mencionadas no inciso anterior que: a) estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na
estruturagdo financeira da operagédo de emissao de valores mobiliarios a serem subscritos,
inclusive na condi¢do de agente de colocacéo, coordenacgdo ou garantidor da emisséo; ou b)
facam parte de conselhos de administracdo, consultivo ou fiscal da sociedade a ser investida,
antes do primeiro investimento por parte da Classe. Adicionalmente, salvo aprovagdo em
assembleia, é vedada a realizacdo de operagGes em que a classe de cotas figure como
contraparte das pessoas mencionadas no item “(i)” acima, bem como de outros fundos de
investimento ou carteira de valores mobiliarios geridos por prestador de servico essencial,
excerto quando o administrador ou gestor da classe atuarem: (x) como administrador ou gestor
de classes investidas ou na condicdo de contraparte da classe de cotas, com a finalidade
exclusiva de realizar a gestéo de caixa e liquidez da classe; e (y) como administrador ou gestor
de classe investida, desde que expresso em regulamento e quando realizado por meio de
classe de cotas que invista, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) em uma Unica classe.

Ressaltamos que o rol indicado acima € meramente exemplificativo, sendo certo que situagtes
similares as acima listadas poderéo ser consideradas como situa¢des de conflito de interesses,
ficando, portanto, sujeitas a aprovacao prévia, especifica e informada em assembleia, nos
termos da Resolucdo CVM 175.

Desta forma, caso venha existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes
sejam aprovados em Assembleia Geral de Cotistas, respeitando os quoruns de aprovacao
estabelecidos, estes poderdo ser implantados, mesmo que n&o ocorra a concordancia da
totalidade dos Cotistas.

Risco de conflito de interesses em decorréncia do relacionamento existente entre Coordenador
Lider, Administrador, Escriturador, Gestor e Custodiante. No &mbito da Oferta, o Administrador
assumiu também a posi¢do de Coordenador Lider da Oferta, bem como contratou o Gestor,
entidade pertencente ao mesmo conglomerado financeiro do Administrador, para a prestacao
dos servicos de gestao profissional da carteira do Fundo. N&do é possivel assegurar que a
acumulacdo de funcdes pelo Administrador ndo caracterizarda situacdes de conflito de
interesses efetivo ou potencial, 0 que pode acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos
Cotistas

Possibilidade de reinvestimento: os recursos obtidos pela Classe em decorréncia de
desinvestimentos poderéo ser reinvestidos em cotas dos fundos que vierem a ser investidos
pela Classe e/ou Ativos Alvo de Sociedades Alvo a critério do Gestor, nos termos do Anexo |.
Nesse sentido, as caracteristicas da Classe limitam a liquidez do investimento pelos Cotistas,
uma vez que: (i) a Classe poderd reinvestir os recursos recebidos em decorréncia de
desinvestimentos, deixando, assim, de amortizar as Cotas e distribuir rendimentos aos
Cotistas; e (i) as Cotas serdo resgatadas apenas na hipotese de liquidagdo da Classe,
observados os termos e condi¢es do Anexo |.

Risco de néo realizagéo de investimentos: os investimentos da Classe sdo considerados de
longo prazo e o retorno do investimento pode ndo ser condizente com o esperado pelo Cotistas
e nao ha garantias de que os investimentos pretendidos pela Classe estejam disponiveis no
momento e em quantidade convenientes ou desejaveis a satisfagdo de sua Politica de
Investimentos, o que pode resultar em investimentos menores ou mesmo na nao realizacdo
destes investimentos.

Risco de concentracdo da carteira da Classe: a carteira da Classe podera estar concentrada
em cotas dos fundos que vierem a ser adquiridos pela Classe e/ou Ativos Alvo de emissdo de
uma Unica Sociedade Alvo, tornando os riscos dos investimentos diretamente relacionados
aos riscos dos fundos investidos e/ou a solvéncia da Sociedade Alvo, conforme aplicavel. A
eventual concentracédo de investimentos nos fundos que vierem a ser investidos pela Classe
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(ix)
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e/ou em determinada Sociedade Alvo ou em Ativos Financeiros emitidos por uma mesma
entidade pode aumentar a exposicéo da Classe e consequentemente, aumentar os riscos de
crédito e liquidez.

Propriedade de Cotas versus propriedade de Ativos Alvo e Ativos Financeiros: a propriedade
das Cotas néo confere aos seus titulares a propriedade direta sobre os Ativos Alvo ou sobre
fracdo ideal especifica dos Ativos Alvo. Os direitos dos Cotistas séo exercidos sobre todos os
ativos da carteira de modo néo individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas

possuidas.

Inexisténcia de garantia de eliminacdo de riscos: a realizacdo de investimentos na Classe
sujeita o investidor a riscos aos quais a Classe e a sua carteira estao sujeitos, que poderédo
acarretar perdas do capital investido pelos Cotistas na Classe. Nao ha qualquer garantia de
eliminacdo da possibilidade de perdas para a Classe e para os Cotistas. A Classe ndo conta
com garantia do Administrador, do Gestor, de suas respectivas afiliadas, e de quaisquer
terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou do FGC, para reducdo ou eliminacdo dos
riscos aos quais esta sujeito.

Risco de Patrimbnio Liguido Negativo: Os investimentos da Classe estdo, por sua natureza,
sujeitos a flutuagdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢cdes adversas
de liquidez e negociacéo atipica nos mercados de atuacdo, sendo que ndo ha garantia de
completa eliminacdo da possibilidade de perdas para a Classe e para os Cotistas. As
estratégias de investimento adotadas pela Classe poderdo fazer com que a Classe apresente
patriménio liquido negativo, hipétese em que, desde que respeitadas as disposi¢des legais e
regulamentares em vigor, os Cotistas ndo serdo obrigados a realizar aportes adicionais aos ja
subscritos. O Administrador e o Gestor também n&o respondem pelas obrigagcées assumidas
pela Classe. E possivel, portanto, que a Classe ndo possua recursos suficientes para satisfazer
as suas obriga¢cdes nem para efetuar pagamentos aos Cotistas

Risco de Governanca: caso a Classe venha a emitir novas Cotas ou caso seja criada uma
nova subclasse de Cotas, mediante deliberacdo em Assembleia Especial de Cotistas, 0s novos
Cotistas podem modificar a relacdo de poderes para alteracdo do Regulamento. Tais
alteracdes poderao afetar o modo de operagdo da Classe de forma contraria ao interesse de
parte dos Cotistas.

Desempenho passado: ao analisar quaisquer informacdes fornecidas em qualquer material de
divulgacdo da Classe que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de
quaisquer mercados, ou de quaisquer investimentos em que o Administrador e/ou o Gestor
tenham de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer
resultado obtido no passado néo € indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer
garantia de que resultados similares seréo alcancados pela Classe.

Risco decorrente de operacdes nos mercados de derivativos: consiste no risco de distor¢do
de preco entre o derivativo e seu ativo objeto, o que pode ocasionar aumento da volatilidade
da Classe, limitar as possibilidades de retornos adicionais nas opera¢6es e ndo produzir os
efeitos pretendidos, bem como provocar perdas aos Cotistas.

Possibilidade de endividamento pela Classe: a Classe poderé contrair ou efetuar empréstimos
na forma deste Regulamento, de modo que o Patriménio Liquido da Classe podera ser afetado
em decorréncia da obtenc¢&o de tais empréstimos.

Demais Riscos: a Classe 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 Financeiros, mudancas impostas aos ativos
financeiros integrantes da carteira, alteracdo na politica monetéria, aplicagcbes ou resgates
significativos, os quais, se materializados, poder&o acarretar perdas a Classe e aos Cotistas.
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Risco relacionados as Sociedades Alvo

(i)

(ii)

(iii)
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Riscos relacionados as Sociedades Alvo: a carteira da Classe e/ou os fundos que vierem a ser
investidos pela Classe estara concentrada em Ativos Alvo de emissdo das Sociedades Alvo.
N&o ha garantias de: (i) bom desempenho de quaisquer das Sociedades Alvo; (ii) solvéncia
das Sociedades Alvo; (iii) continuidade das atividades das Sociedades Alvo; (iv) liquidez para
a alienacéo dos Ativos Alvo das Sociedades Alvo; e (v) valor esperado na alienag&o dos Ativos
Alvo das Sociedades Alvo. Tais riscos, se materializados, podem impactar negativa e
significativamente os resultados da carteira da Classe e o valor das Cotas. Os pagamentos
relativos aos titulos e/ou Ativos Alvo de emissao das Sociedades Alvo, como dividendos, juros
e outras formas de remuneracao/bonificacdo podem vir a se frustrar em razao da insolvéncia,
faléncia, mau desempenho operacional da respectiva Sociedade Alvo, ou, ainda, outros
fatores. Em tais ocorréncias, a Classe e/ou os fundos que vierem a ser investidos pela Classe
e 0s seus Cotistas poderdo experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza
guanto a possibilidade de eliminacdo de tais riscos. Ndo h& garantia quanto ao desempenho
do segmento econdmico de atuacéo de cada Sociedade Alvo e nem tampouco certeza de que
o desempenho de cada uma das Sociedades Alvo acompanhe pari passu o desempenho
médio de seu respectivo segmento. Adicionalmente, ainda que o desempenho das Sociedades
Alvo acompanhe o desempenho das demais empresas de seu respectivo segmento, ndo ha
garantia de que a Classe e/ou os fundos que vierem a ser investidos pela Classe e o0s seus
Cotistas ndo experimentaréo perdas, nem certeza quanto a possibilidade de eliminacao de tais
riscos. Em funcao de diversos fatores relacionados ao funcionamento de 6rgéos publicos de
que pode vir a depender a Classe e/ou os fundos que vierem a ser investidos pela Classe no
desempenho de suas operacdes, ndo ha garantias de que a Classe e/ou os fundos que vierem
a ser investidos pela Classe conseguirdo exercer todos 0s seus direitos de so6cio das
Sociedades Alvo, ou como adquirente ou alienante de Ativos Alvo de emissédo de tais
Sociedades Alvo, nem de que, caso a Classe e/ou os fundos que vierem a ser investidos pela
Classe consigam exercer tais direitos, os efeitos obtidos serdo condizentes com 0s seus
direitos originais e/ou obtidos no tempo esperado. Tais fatores poderdo impactar
negativamente a rentabilidade da carteira da Classe e/ou fundos investidos. Os investimentos
da Classe e/ou os fundos que vierem a ser investidos pela Classe poderdo ser feitos em
companhias fechadas, as quais, embora tenham de adotar as praticas de governanca
indicadas neste Regulamento, ndo estdo obrigadas a observar as mesmas regras que as
companhias abertas relativamente & divulgacdo de suas informagcBes ao mercado e a seus
acionistas, o que pode representar uma dificuldade para a Classe e/ou os fundos que vierem
a ser investidos pela Classe quanto (a) ao bom acompanhamento das atividades e resultados
da Sociedade Alvo e (b) a correta decisdo sobre a liquidacdo do investimento, o que pode
afetar o valor da carteira da Classe, os fundos que vierem a ser investidos pela Classe e/ou as
Cotas.

Risco de crédito de debéntures da carteira da Classe e/ou dos fundos que vierem a ser
investidos pela Classe: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros
e/ou principal pelas Sociedades Alvo emissoras dos Ativos Alvo que poderdo compor a carteira
da Classe ou pelas contrapartes das operacfes da Classe, podendo ocasionar, conforme o
caso, a reducdo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das operacdes
contratadas e néo liquidadas. Alteracbes e equivocos na avaliagdo do risco de crédito do
emissor podem acarretar oscilagdes no preco de negociacdo dos ativos que compdem a
carteira da Classe e/ou dos fundos que vierem a ser investidos pela Classe.

Risco de responsabilizacdo por passivos da Sociedade Alvo: nos termos da regulamentacgéo,
a Classe e/ou os fundos que vierem a ser investidos pela Classe deverdo participar do
processo de tomada de decisdes estratégicas das Sociedades Alvo. Tal participacdo, em razéo
da responsabilidade a ela inerente, pode sujeitar a Classe e/ou os fundos que vierem a ser
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investidos pela Classe a reivindicacdes a que ele ndo estaria sujeito se fosse apenas um
investidor passivo. Por exemplo, caso uma Sociedade Alvo tenha sua faléncia decretada ou
sua personalidade juridica desconsiderada, a responsabilidade pelo pagamento de
determinados passivos podera ser atribuida a Classe e/ou os fundos que vierem a ser
investidos pela Classe, resultando em prejuizo aos Cotistas. Além disso, ha casos em que o
Poder Judiciario, notadamente a Justica do Trabalho, atribui aos acionistas a responsabilidade
por passivos de uma companhia independentemente da caracterizacdo dos requisitos
necessarios para tanto, conforme estabelecidos na legislacao brasileira, e independentemente
da participacdo de cada acionista no capital social e/ou na administracdo da companhia. Em
tais hipéteses, ndo ha garantia de que a Classe e/ou os fundos que vierem a ser investidos
pela Classe terdo éxito na defesa de seus interesses, podendo haver prejuizos para a Classe
e seus Cotistas.

Riscos relacionados a reclamacéo de terceiros: no &mbito de suas atividades, as Sociedades
Alvo os fundos que vierem a ser investidos pela Classe e, eventualmente, a prépria Classe
poderdo responder a processos administrativos ou judiciais movidos por terceiros, 0 que
podera impactar negativamente a rentabilidade das Cotas da Classe.

Risco de diluicdo de participacdo na Classe: na eventualidade de novas emissfes de Cotas
pela Classe, os Cotistas incorrerao no risco de ter sua participacéo no capital da Classe diluida.
O Cotistas que sofrer diluicdo também podera ver sua influéncia nas decisbes politicas da
Classe reduzidas.

Risco de diluicdo: caso a Classe e/ou os fundos que vierem a ser investidos pela Classe venha
a ser acionista de qualquer Sociedade Alvo, a Classe e/ou o fundo que vier a ser investida pela
Classe podera ndo exercer o direito de preferéncia que lhe cabe nos termos da Lei 6.404 de
15 de dezembro de 1976, conforme alterada, em quaisquer aumentos de capital que venham
a ser realizados pelas Sociedades Alvo. Dessa maneira, caso sejam aprovados quaisquer
aumentos de capital das Sociedades Alvo no futuro e a Classe e/ou os fundos que vierem a
ser investidos pela Classe nao participe de tais aumentos de capital por qualquer razdo, a
Classe e/ou os fundos investidos poderéo ter sua participacdo no capital das Sociedades Alvo
diluida.

Risco de aprovacdes: investimentos da Classe em Sociedades Alvo poderdo estar sujeitos a
aprovacao por parte de autoridades regulatorias aplicaveis. Nao ha garantia de que qualquer
autorizacdo nesse sentido sera obtida ou qualquer previsdo com relacdo ao prazo para sua
obtencao, o que podera prejudicar as atividades da Classe.

As Sociedades Alvo estdo sujeitas a Lei Anticorrup¢éo brasileira: As Sociedades Alvo estédo
sujeitas a legislacdo anticorrupgao brasileira, que possui san¢des severas e pode fundamentar
investigacdes e processos diversos, nos admbitos administrativo, civel e criminal, contra
pessoas fisicas e juridicas, a depender do caso. Além de outras leis ja existentes e aplicaveis
a atos de corrupcéo, a Lei 12.846, de 1° de agosto de 2013, entrou em vigor em 29 de janeiro
de 2014, instituindo a responsabilizacdo objetiva administrativa e civil de pessoas juridicas
pela pratica de determinados atos lesivos contra a administragdo publica, nacional ou
estrangeira. Isso significa que, caso ocorram os atos ilicitos previstos por essa lei, no interesse
ou beneficio das Sociedades Alvo, essas pessoas juridicas podem ser responsabilizadas
independentemente de culpa ou dolo, ainda que tais atos tenham sido realizados sem a
autorizacdo ou conhecimento de seus gestores.

Risco de Coinvestimento: a Classe poderd coinvestir com outros fundos e/ou veiculos
geridos/administrados ou nao por Afiliadas do Administrador e/ou do Gestor, 0s quais poderédo
ter participac6es maiores que as da Classe nas Sociedades Alvo, e em decorréncia, maior
participacdo no processo de governanca dessas Sociedades Alvo. Nesses casos, a Classe,
na posicao de acionista minoritario, estara sujeito significativamente aos atos de governanca
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dos membros da gestdo, conselho de administracdo e/ou comités de governanca néao
indicados pela Classe, e cujos interesses podem, por vezes, estar em conflito com os
interesses da Classe. O coinvestimento envolve riscos adicionais que podem néo estar
presentes em investimentos onde um coinvestidor ndo esta envolvido, incluindo a possibilidade
de que um coinvestidor ou coinvestidores venham a tomar decis6es (sozinho ou em bloco) ou
tenham interesses ou objetivos que s&o diferentes daqueles da Classe, inclusive devido a
dificuldades financeiras ou outras formas de conduta que afetem o seu comportamento,
resultando em um impacto negativo sobre tal investimento. Nao ha garantia de que direitos
usualmente oferecidos a acionistas minoritarios estaréo disponiveis para a Classe com relacao
a qualquer investimento, ou que tais direitos irdo proporcionar protecdo suficiente dos
interesses da Classe.

Risco de Coinvestimento — Coinvestimento por determinados Cotistas. A Classe podera, na
forma prevista neste Anexo | e observado o disposto na regulamentacao aplicavel, coinvestir
nas Sociedades Alvo com Cotistas e/ou outros fundos e/ou veiculos geridos/administrados
pelo Administrador e/ou do Gestor. Em caso de coinvestimentos com Cotistas, ndo ha qualquer
obrigacdo de o Gestor apresentar a oportunidade a todos os Cotistas e nem de aceitar a
participacdo de mais de um interessado. Ndo ha qualquer garantia de participacdo em
coinvestimento pelos Cotistas e o Gestor podera ter discricionariedade de escolher aquele que
entender mais adequado. Ndo ha como garantir que a escolha se mostrara acertada e nem

gue nao havera conflitos potenciais ou efetivos no futuro em razao de tais escolhas.

Risco de Liquidez

@
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Risco de Concentracdo da carteira da Classe e iliquidez da carteira: a Classe podera
concentrar seus investimentos em Ativos Alvo de emissdo de uma Unica Sociedade Alvo ou
em poucas Sociedades Alvo de forma a concentrar o risco da carteira em poucos ativos.
Adicionalmente, caso a Classe invista preponderantemente em Ativos Financeiros, deverao
ser observados os limites de aplicacdo por emissor e por modalidade de Ativos Financeiros
estabelecidos nas regras gerais sobre fundos de investimento em participacdes, aplicando-se
as regras de enquadramento e desenquadramento estabelecidas. O risco da aplicacdo na
Classe tera intima relagdo com a concentracdo da carteira, sendo que, quanto maior for a
concentracdo, maior serd a chance de a Classe sofrer perda patrimonial. Os riscos de
concentracao da carteira englobam, ainda, na hipétese de inadimplemento do emissor do ativo
em questdo, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da totalidade do capital
integralizado pelos Cotistas.

Adicionalmente, por se tratar de um fundo de investimento em participacdes, os Ativos Alvos
das Sociedades Alvo sdo considerados, por sua natureza, como um investimento de
baixissima liquidez, ja que, via de regra, o investimento é feito em ag¢fes ou outros titulos de
participacdo emitidos por sociedades anbnimas fechadas, ndo admitidas a negociacdo em
bolsa. O desinvestimento de Ativos Alvo de fundos de investimento em participacdes €
geralmente concretizado por meio de transacdes estratégicas com compradores qualificados,
ou listagem e oferta publica das acdes das Sociedades Alvo, o0 que somente ocorre apés um
estagio avancado de maturacao dos ativos da carteira da Classe. Em virtude de tais riscos, a
Classe podera encontrar dificuldades para liquidar posicdes ou negociar os referidos Ativos
Alvo pelo preco e no tempo desejados, de acordo com a estratégia de gestdo adotada para a
Classe. O investimento na Classe, portanto, ndo € recomendado para aqueles que desejem
liquidez imediata de seus recursos, seja pela iliquidez das cotas no mercado secundario, seja
pela natural iliquidez dos ativos subjacentes de fundos de investimento em participagfes. Estes
fatores podem prejudicar o pagamento de amortizacfes e resgates aos Cotistas, nos termos
do Prospecto Preliminar e deste Regulamento.
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Liguidez reduzida do mercado: consiste no risco de reducao ou inexisténcia de demanda pelos
ativos integrantes da carteira da Classe nos respectivos mercados em que sdo negociados,
devido a condicdes especificas atribuidas a esses ativos ou aos préprios mercados em que
sdo negociados. Em virtude de tais riscos, o Gestor podera encontrar dificuldades para liquidar
posi¢Bes ou negociar os referidos ativos pelo preco e no tempo desejados, de acordo com a
estratégia de gestédo adotada para a Classe, o qual permanecera exposto, durante o respectivo
periodo de falta de liquidez, aos riscos associados aos referidos ativos que podem, inclusive,
obrigar o Gestor a aceitar descontos nos respectivos precos, de forma a realizar sua
negociacdo em mercado. Estes fatore podem prejudicar o pagamento de amortizacdes aos
Cotistas, nos termos deste Regulamento.

Riscos relacionados a amortizacdo/resgate de Cotas: em caso de dificuldade na alienacédo dos
ativos integrantes da carteira da Classe ou devido a decisédo do Gestor de reinvestir. A Classe
esta exposto a determinados riscos inerentes aos Ativos Alvo e aos Ativos Financeiros
integrantes de sua carteira e aos mercados em que 0s mesmos sao negociados, incluindo a
eventualidade de o Gestor ndo conseguir alienar os respectivos ativos quando tiver interesse
para fins de realizagdo do pagamento de amortizacdo ou resgate de Cotas ou qualquer outra
forma de distribuicdo de resultados da Classe. Nas hip6teses em que as Cotas sejam
amortizadas ou resgatadas mediante a entrega de Ativos Alvo e/ou Ativos Financeiros
integrantes da carteira da Classe, os Cotistas poderéo encontrar dificuldades para negociar os
Ativos Alvo e/ou Ativos Financeiros eventualmente recebidos da Classe. Ainda, o Gestor
podera decidir reinvestir os valores decorrentes de alienacéo dos Ativos Alvo, néo realizando
a amortizacdo ou resgate das Cotas.

Risco de restricBes inerentes & negociacdo: determinados ativos componentes da carteira da
Classe, inclusive titulos publicos, podem estar sujeitos a restricbes de negociagdo por parte
das bolsas de valores e mercadorias e futuros ou de érgéos reguladores. Essas restricbes
podem ser relativas ao volume das operagfes, a participacdo no volume de negdcios e as
oscilagBes maximas de precos, entre outras. Em situacdes em que tais restricbes estiverem
sendo praticadas, as condicbes de movimentacéo dos ativos da carteira e precificacdo dos
ativos poderao ser prejudicadas. Ademais, as cotas dos fundos que vierem a ser adquiridos
pela Classe e os Ativos Alvo das Sociedades Alvo poderdo estar sujeitos a restricbes a
negociagdo estabelecidas nos acordos, contratos e demais documentos a eles aplicaveis ou a
eles relativos.

Liguidez reduzida das Cotas: a inexisténcia de tradicdo no mercado de capitais brasileiro de
negociagbes no mercado secundario envolvendo cotas de fundos fechados indica que as
Cotas da Classe poderdo apresentar baixa liquidez para negocia¢do. Tendo em vista a
natureza de fundo fechado, ndo sera permitido ao Cotista solicitar o resgate de suas Cotas,
exceto no caso de liquidagdo da Classe. A baixa liquidez das Cotas podera apresentar
dificuldades quando de sua negociacao pelos Cotistas. Além disso, os Cotistas somente
poderdo negociar as Cotas com investidores qualificados, o que pode dificultar a venda das
Cotas ou ocasionar a obtencdo de um preco de venda que cause perda de patriménio ao
Cotista. Nao ha qualquer garantia do Administrador, do Gestor ou do Custodiante em relagédo
a possibilidade de venda das Cotas no mercado secundario ou ao precgo obtido por elas, ou
mesmo garantia de saida ao Cotista.

Risco decorrente da precificacdo dos Ativos Financeiros e risco de mercado: a precificagéo
dos Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe devera ser realizada de acordo com
0s critérios e procedimentos para registro e avaliacdo de titulos, valores mobiliarios,
instrumentos derivativos e demais operacdes, estabelecidos na regulamentacdo em vigor.
Referidos critérios de avaliacdo de Ativos Financeiros, tais como os de marcagdo a mercado
(mark-to-market) poderé@o ocasionar variacdes nos valores dos ativos integrantes da carteira
da Classe, podendo resultar em reducéo no valor das Cotas da Classe. Ainda, ha risco de
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flutuacBes nos precos e na rentabilidade dos ativos da Classe, em razéo de diversos fatores
de mercado, como liquidez, crédito, alterac8es politicas, econbmicas e fiscais. Esta constante
oscilagdo de precos pode fazer com que determinados ativos sejam avaliados por valores
diferentes ao de emissdo e/ou contabilizacdo, podendo acarretar volatilidade das Cotas e

perdas aos Cotistas.

Riscos decorrentes dos segmentos de atuacdo das Sociedades Alvo

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

v)

(Vi)

(Vi)
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Risco do setor de atuacdo das Sociedades Alvo: as Sociedades Alvo desenvolvem e
gerenciam, direta ou indiretamente, portfélios florestais diversificados, adquirindo e ou
arrendando terrenos apropriados e cultivando, gerenciado e realizando colheitas de florestas
comerciais plantadas de diferentes espécies no Brasil e no exterior. Tais atividades estao
sujeitas a determinados riscos especificos incluindo, sem limitagao, os indicados no Anexo |.

Risco de Produtos Florestais: espera-se que os precos dos produtos florestais, tradicionais
flutuem. A demanda por uma ou mais commodities é afetada por numeroso fatores, incluindo
condicdes de tempo, qualidade de commodity, e fornecimento e demanda por essas
commodities nos mercados domésticos e em um ou mais mercados internacionais.

Desastres Naturais: as florestas estéo sujeitas a danos por incéndio, enchente, geada, insetos,
enfermidade e tempestades. A produtividade pode ser perdida como resultado das condi¢des
climaticas adversas, tais como seca. De forma consistente com a pratica industrial, as
Sociedades Alvo poderdo ou ndo manter um seguro contra esses riscos. A Classe tentara
gerenciar esses riscos por meio da dispersdo geogréafica das propriedades nas quais as
Sociedades Alvo investem, e a diversidade de faixar etarias e espécies de arvores plantadas
assim como o uso das melhores préticas silviculturais.

Responsabilidade ambiental potencial: além das leis que regulam as operages florestais e a
protecdo ambienta, os proprietarios e operadores de imdveis podem ser responséveis pela
limpeza e tratamento de terra e aguas contaminadas (incluindo lencol fredtico) que apresentem
uma ameagca a saude humana ou ao ambiente. O Gestor buscara entender e quantificar o risco
dessa responsabilidade potencial por meio de avaliagcdes do local ambiental, porém néo ha
nenhuma garantia de que essa obtera éxito ao avaliar e evitar qualquer referida
responsabilidade.

Concorréncia: os mercados de madeira a serem produzidos pelas Sociedades Alvo séo
predominantemente globais por natureza e muito competitivos. A concorréncia € baseada no
preco e nos diferenciais de qualidade, conforme comparados a outros produtores.

lliguidez dos Produtos Florestais: os mercados de compra e venda de produtos florestais sdo
pequenos e iliquidos. O nimero de investidores que compram produtos florestais é pequeno
em relagdo a outras formas de investimento. Os compradores de produtos florestais costumam
utilizar analises de fluxo de caixa descontado para precificar oportunidades de investimento. A
taxa de desconto utilizada por um comprador é resultado de muitos fatores, incluindo taxas de
juros, disponibilidade de investimentos concorrentes e financiamento da divida, os quais estao
fora do controle da Classe. Além disso, as transagdes com produtos florestais muitas vezes
necessitam de um extensivo processo de diligéncia e geralmente requerem varios meses para
serem concluidas. Estes fatores podem afetar a capacidade da Classe para adquirir ou vender
ativos de sua carteira pelo preco e no tempo que desejar fazé-lo.

Demanda: alteracdes na demanda por produtos florestais podem ocorrer de forma continua e
podem afetar os ativos detidos pela Classe em sua carteira. A demanda por madeira € afetada
por varios fatores na economia mundial, como taxas regionais de crescimento, a atividade de
construcdo, mudancas nas taxas de cambio e custos de capital. Condi¢cbes adversas na
economia maior podem resultar em menor investimento em alguns ou em todos os mercados
em que a Classe pretende vender sua madeira. A disponibilidade e o uso de materiais de
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construcdo alternativos, como aco e plasticos, por parte das industrias que utilizam produtos
de madeira pode afetar a oferta e procura por produtos de madeira. Diminuicbes de demanda
podem reduzir os pre¢os da madeira, o que por sua vez pode afetar adversamente a Classe.

Falta de Diversificacdo: caso a Classe ndo consiga criar uma carteira de investimentos
diversificada em relacéo as localizag6es geograficas, idade e espécies dos produtos florestais,
seus ativos podem ter maior exposicdo a riscos naturais, tais como incéndios, insetos e
doencgas. Além disso, devido ao alto custo de transporte de toras para as usinas, portos e
outras instalacdes de processamento, os mercados de madeira tendem a representar a
natureza loca, e uma falta de diversificacdo geogréfica pode resultar em um acesso reduzido
a outros mercados. A Classe pode ndo garantir um fornecimento consistente de madeira
comercialmente madura, caso seus produtos florestais ndo sejam diversificados, em termos
de idade e espécie, o que pode afetar adversamente a periodicidade e a quantia de
rendimentos da Classe.

Riscos Imobiliarios: A carteira da Classe pode estar sujeita aos riscos inerentes a propriedade
e operacdo de ativos ou negdcios cujo valor deriva substancialmente da propriedade
imobiliaria. A deterioracdo da propriedade imobiliaria pode impactar negativamente o
desempenho a ela relacionados. Tal deterioracao pode decorrer de flutua¢des, como resultado
das condi¢Bes gerais e econfmicas locais, o aumento da concorréncia, o0 aumento dos
impostos e despesas operacionais, mudancas nas leis ambientais e de zoneamento, danos
materiais, responsabilidade ambiental, desastres naturais e outros fatores que estdo além do
controle da Classe; Além disso, a Classe podera adquirir ativos em jurisdicdes onde existem
direitos indigenas a terra. Ainda que a Classe conduza processos de diligéncia em tais
jurisdicdes para determinar a extensdo em que ele pode ser afetado por tais direitos, pode ndo
ser possivel mitigar ou remover um risco associado com as reivindicagdes indigenas. Além
disso, qualquer questionamento sobre a propriedade de terras governamentais protegidas em
gue os produtos florestais estejam localizados pode afetar negativamente a opera¢éo com tais
produtos.

Outros Riscos: a Classe também podera estar sujeita a outros riscos advindos de motivos
alheios ou exdgenos ao controle do Administrador e/ou Gestor, tais como moratodria,
inadimplemento de pagamentos, mudanga nas regras aplicaveis aos ativos financeiros,
mudancas impostas aos ativos integrantes da carteira da Classe, alteracdo na politica
monetéria, aplicagfes ou resgares significativos.
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