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REGULAMENTO DO THE AMAZON REFORESTATION FUND FUNDO DE INVESTIMENTO EM

PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA

SECAO |. DEFINICOES

Artigo 1. Defini¢coes. Sem prejuizo de outros termos definidos neste Regulamento, os
termos abaixo listados tém o significado a eles atribuidos neste Artigo:

"Administrador”

“"AFAC"

“Assembleia  Geral

de

Cotistas”

"Ativos Financeiros”

IIB_3II

Significa a TMF Brasil Servicos de Administracao de Fundos
Ltda., sociedade limitada, com sede na Cidade de Sao Paulo,
Estado de Sdo Paulo, na Rua dos Pinheiros, n°® 870, 22° andar,
Pinheiros, CEP 05422-001, inscrita no CNPJ sob o n°
18.313.996/0001-50, autorizada pela CVM para prestar servigos
de administracdo de carteira de valores mobiliarios conforme
Ato Declaratério CVM n° 13.239, de 20 de agosto de 2013,
responsavel pela administracdo fiduciaria do Fundo, nos termos
deste Regulamento.

Significa adiantamento para futuro aumento de capital.

Significa a assembleia geral de Cotistas do Fundo.

Significa os seguintes ativos financeiros, em que poderao ser
alocados os recursos do Fundo ndo aplicados nas Sociedades
Investidas, nos termos deste Regulamento: (i) cotas de emissao
de fundos de investimento de qualquer natureza, inclusive
aqueles administrados e/ou geridos pelo Administrador ou
Gestor; (ii) titulos publicos federais, em operacdes finais e/ou
compromissadas; (iii) titulos de emissdo do Tesouro Nacional
ou do Banco Central, observado ainda que a Assembleia Geral
de Cotistas, podera aprovar novos ativos financeiros a serem
investidos pelo Fundo, conforme o caso; (iv) outros ativos
permitidos pela Instru¢dgo CVM 578/16; e (v) desde que
permitido nos termos da legislacdo e regulamentacado vigentes,
Créditos de Carbono.

Significa a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo.
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“Banco Central”

“BR GAAP”

"CAM-CCBC”"

"Capital Autorizado”

“Capital Integralizado”

"Capital Integralizado

Descontado”

"Capital Subscrito”

"Carteira”

"Chamada de Capital”

Significa o Banco Central do Brasil.

Significa principios contabeis geralmente aceitos no Brasil e
contempla todo o arcabougo normativo, legal e principiolégico
que rege a ciéncia contabil no Brasil.

Significa o Centro de Arbitragem e Media¢do da Camara de
Comeércio Brasil-Canada.

Tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 45, Paragrafo
Segundo.

Significa o valor total nominal aportado pelos Cotistas no Fundo.

Significa o Capital Integralizado, descontado do valor do Capital
Integralizado utilizado para a aquisicdo de Valores Mobiliarios
(@) cuja participacdo do Fundo tenha sido parcial ou
integralmente alienada; ou (b) cujo valor contabil tenha sido
reduzido em percentual igual ou superior a 90% (noventa por
cento) de maneira definitiva em relacdo ao custo de aquisi¢cao
(histérico) do investimento realizado pelo Fundo, conforme
apurado em laudo de avaliacao, nos termos da regulamentagao
aplicavel.

Significa o montante total subscrito que os Cotistas se
comprometeram a aportar no Fundo a titulo de integralizacao
de suas Cotas.

Significa o conjunto de ativos componentes da carteira de
investimentos do Fundo.

Significa cada aviso entregue aos Cotistas de tempos em tempos
pelo Administrador, conforme orientacdo do Gestor, por meio
do qual os Cotistas deverdo realizar aportes de recursos no
Fundo.

“Classes” Significa as classes de Cotas A, B e C, nos termos deste
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“CNPJ”

"Codigo ANBIMA"

"

Codigo Civil”

"Codigo de Processo Civil”

“Compromisso de

Investimento”

“Conflito de Interesses”

"Conservation
International”

“Consulta Formal”

Regulamento.

Significa o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério
da Fazenda.

Significa o Cédigo de Administragdo de Recursos de Terceiros
da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro
e de Capitais.

Significa a Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme
alterada.

Significa a Lei n° 13.105, de 16 de marco de 2015, conforme
alterada.

Significa cada "“Instrumento Particular de Compromisso de
Investimento”, que regulard os termos e condi¢des para a
integralizacao das respectivas Cotas.

Significa toda matéria, operagdo, contratacdo ou situacdo que
possa proporcionar vantagens ou beneficios (i) a determinado
Cotista ou grupo de Cotistas; (ii) a representantes e prepostos
de um determinado Cotista ou grupo de Cotistas; (iii) ao
Administrador; (iv) ao Gestor; (v) a pessoas que participem
direta ou indiretamente da gestdao das Sociedades Investidas
com influéncia na efetiva gestdo e/ou definicdo de suas politicas
estratégicas; ou (vi) a terceiros que porventura tenha algum tipo
de interesse com a matéria em pauta, a operacao ou a situagao
em questdo, ou que dela possa se beneficiar, de maneira
conflitante com o melhor interesse do Fundo e da totalidade dos
Cotistas, sem prejuizo do disposto no Artigo 44 da Instrucao
CVM 578/16.

Significa a Conservation International Foundation, organizagao
nao-lucrativa sediada em Arlington, Virginia.

Tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 59, Paragrafo
Segundo.
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“Consulta Prévia”

Significa a consulta prévia que devera (i) ser convocada na
mesma data ou ap0s a data de convocacao da Assembleia Geral
de Cotistas ou envio da Consulta Formal; (ii) ser realizada e
encerrada previamente a data de realizagcao da Assembleia Geral
de Cotistas ou encerramento da Consulta Formal que deliberar
sobre qualquer matéria submetida a Assembleia Geral de
Cotistas nos termos deste Regulamento, enviada pelo Gestor ou
Administrador aos investidores dos Veiculos Internacionais, nos
termos do Artigo 60.

"Conselho _ Consultivo _de Significa o conselho consultivo de impacto do Fundo, cujas

Impacto” funcdes estao descritas no Anexo VII.

“Contrato de Gestao” Significa o “Contrato de Prestacdo de Servicos de Gestao de
Carteira de Fundo de Investimento”, celebrado entre o Fundo, o
Administrador e o Gestor, que prevé os direitos e obrigaces
relacionados a prestagdo de servigos de gestao pelo Gestor.

“Conta do Fundo” Significa a conta corrente, aberta pelo Custodiante e de
titularidade do Fundo, a qual recebera os recursos financeiros
em moeda corrente nacional.

"Cotas” Significa as cotas de emissdao do Fundo, representativas de
fragoes ideais do patriménio do Fundo, independentemente de
sua Classe.

“Cotas Classe A" Significa as cotas classe A emitidas pelo Fundo.

“Cotas Classe B” Significa as cotas classe B emitidas pelo Fundo.

“Cotas Classe C" Significa as cotas classe C emitidas pelo Fundo.

“Cotista Inadimplente” Significa qualquer Cotista que deixar de cumprir as suas
obrigacdes nos termos deste Regulamento e/ou do respectivo
Compromisso de Investimento, observado o disposto no Artigo
48.
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"Cotistas”

“Cotistas Classe A"

“Cotistas Classe B"

“Cotistas Classe C"

"Cotistas INR”

"Créditos de Carbono”

"Custodiante”

"CYM"

"Data da Primeira
Integralizacdo de Cotas”

"Deducdo das Taxas de

Transacao”

“Dia Util"
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Significa os titulares de Cotas, independentemente de sua
Classe.

Significa os Cotistas que sejam titulares de Cotas Classe A.
Significa os Cotistas que sejam titulares de Cotas Classe B.
Significa os Cotistas que sejam titulares de Cotas Classe C.

Significa os Cotistas nao residentes no Brasil e que invistam nos
mercados financeiro e de capitais brasileiros por meio da
Resolucao do Conselho Monetario Nacional n° 4.373, de 29 de
setembro de 2014, conforme alterada, e/ou nos termos da
regulamentacao vigente.

Significa os certificados representativos de 1 (uma) tonelada de
diéxido de carbono (CO?% que foi removida ou deixou de ser
emitida na atmosfera, os quais deverdo ser emitidos de acordo
com um padrdo de certificagdo  nacional e/ou
internacionalmente reconhecido e registrados em entidade
registradora.

Significa o Banco Daycoval S.A., sociedade por agdes com sede
na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida
Paulista, n°® 1793, Bela Vista, CEP 01311-200, inscrito no CNPJ
sob o0 n° 62.232.889/0001-90.

Significa a Comissao de Valores Mobiliarios.

Significa a data da primeira integralizacdo de Cotas emitidas no
ambito da Primeira Oferta.

Tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 29, Paragrafo
Sexto.

Significa qualquer dia, exceto (i) sdbados, domingos ou feriados
nacionais, no Estado ou na Cidade de Sao Paulo; (ii) dias em que,
de acordo com o calendéario da Federacao Brasileira de Bancos
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“Disputa”

“Distribuicoes”

“Délar” ou "US$”

"Empresa de Auditoria”

"

Encargos”

"

Equipe-Chave”

"Evento de Equipe-Chave”

(FEBRABAN), ndo houver expediente bancario nacional; e (iii)
aqueles sem expediente na B3.

Significa toda e qualquer disputa oriunda ou relacionada ao
Regulamento, inclusive quanto a sua existéncia, validade,
eficacia, interpretacdo, execucdo e/ou extincdo envolvendo
quaisquer dos Cotistas e quaisquer prestadores de servicos do
Fundo, inclusive seus sucessores a qualquer titulo.

Tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 55, caput.
Significa a moeda corrente dos Estados Unidos da América.
Significa uma empresa de auditoria independente registrada na
CVM, a ser selecionada pelo Gestor e aprovada pelo
Administrador, dentre: (i) Ernst & Young; (ii) KPMG; (iii)
Deloitte; e (iv) PricewaterhouseCoopers.

Significa os encargos do Fundo.

Significa a equipe-chave de profissionais do Gestor, responsavel
pelo acompanhamento das atividades do Fundo, formada pelas

Pessoas-Chave.

Tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 21, Paragrafo

Quarto.

“Fundo” Significa o THE AMAZON REFORESTATION FUND FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA.

“Gestor” Significa a Mombak Gestora de Recursos Ltda., inscrita no
CNPJ sob o0 n° 42.886.319/0001-06, responsavel pela prestacao
de servigos de gestdao de recursos ao Fundo, nos termos do
Contrato de Gestao e deste Regulamento.

“Hurdle" Significa o montante equivalente a 8% (oito por cento),
capitalizado anualmente, sobre os valores em Délares utilizados
pelo respectivo Cotista Classe A ou Cotista Classe C para
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“Instrucdo CVM 476/09"

"Instrucdo CVM 578/16"

"Instrucdo CVM 579/16"

“Investidores Profissionais”

“Investidores Qualificados”

“Investimentos de Alta

Liquidez”

integralizar suas Cotas, em Reais, sendo que para fins de (a)
integralizagdo, tal montante em Dolares devera ser convertido
em Reais conforme PTAX da data da respectiva integralizacao,
caso realizada em Dia Util, ou do Dia Util imediatamente anterior
a data da respectiva integralizacdao, caso nao realizada em Dia
Util: e (b) Distribuices, o montante em Reais a ser distribuido
deverd ser convertido em Délares conforme PTAX do Dia Util
imediatamente anterior a data da respectiva integralizagdo, nos
termos deste Regulamento.

Significa o indice Geral de Precos de Mercado, publicado
mensalmente pela Fundagdo Getulio Vargas (FGV).

Significa a Instrugdo n° 476, editada pela CVM em 16 de janeiro
de 2009, conforme alterada.

Significa a Instrugdo n® 578, editada pela CVM em 30 de agosto
de 2016, conforme alterada.

Significa a Instrugdo n° 579, editada pela CVM em 30 de agosto
de 2016.

Tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 11 da Resolucao
CVM 30.

Tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 12 da Resolucdo
CVM 30.

Significa qualquer dos seguintes investimentos detidos pelo
Fundo por curto prazo: (i) valores mobiliarios representativos de
divida emitidos ou com lastro no governo brasileiro; (ii) titulos
de divida com nota de crédito; (iii) cédulas de crédito bancario,
certificados ou outras evidéncias de deposito em bancos
comerciais que detenham mais de US$500.000.000,00
(quinhentos milhdes de Délares) em depdsito ou 0 montante de
US$100.000.000,00 (cem milhdes de Ddlares) de capital social,
devendo ser considerado para fins da conversdo dos montantes
acima em Reais a PTAX do Dia Util imediatamente anterior; (iv)
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“IPCA”

"Justa Causa”

"Leis Anticorrupcao”

“Lei das S.A."

"Lei de Arbitragem”

fundos de investimento de renda fixa ou similares; e (v) outros
investimentos com alta liquidez que visam garantir o “principal”
do respectivo investimento.

Significa o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo,
divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, ou
qualquer outro indice que venha a substitui-lo e que adote
metodologia de apuracao e calculo semelhante.

Significa, conforme determinado por sentenca final proferida
por tribunal arbitral competente ou sentenca judicial de segunda
instancia, a pratica dos seguintes atos ou situacdes pelo Gestor,
exceto nos casos em que tais atos ou situacdes sejam resultantes
de casos fortuitos ou forca maior: (i) culpa grave e/ou violagao
material no desempenho de suas fungdes, deveres e no
cumprimento de suas obrigagdes nos termos deste
Regulamento; (ii) violagdo de leis do mercado de capitais, Leis
Anticorrupcao ou de Leis Socioambientais, ou a celebragdo de
qualquer acordo judicial ou termo de compromisso com relacao
a tais matérias; (iii) qualquer agdo que configure dolo no
desempenho de suas funcbes, deveres e no cumprimento de
suas obrigacSes nos termos deste Regulamento; (iv) qualquer
acao que configure fraude no desempenho de suas fungoes,
deveres e no cumprimento de suas obriga¢des nos termos deste
Regulamento; desde que, com relacao as hipoteses descritas nos
itens “()" e “(ii)" acima, acarrete efeito material adverso ao
Fundo.

Significa qualquer lei contra lavagem de dinheiro ou lei
antiterrorismo, regras, regulamentacdes, diretrizes ou normas
no Brasil ou em jurisdi¢cao na qual o Fundo ou o Gestor estejam
sediados ou conduzam negocios, incluindo a Lei n° 12.846, de
1° de agosto de 2013, conforme alterada.

Significa a Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme
alterada.

Significa a Lei n° 9.307, de 23 de setembro de 1996, conforme
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“Lei 11.312/06"

“Leis Socioambientais”

"Mecanismo de Clawback”

"Modo de Operacio
Limitada”

"Qutros Clientes”

“Padrdo de Certificacdo
dos Créditos de
Carbono”

“Patriménio Liquido”

alterada.

Significa a Lei n® 11.312, de 27 de junho de 2006, conforme
alterada.

Significa quaisquer leis, regras, regulamentacdes, diretrizes ou
normas que disponham sobre condi¢ces de trabalho ou
ambientais no Brasil ou em jurisdi¢do na qual o Fundo ou o
Gestor estejam sediados ou conduzam negdcios, incluindo.

Significa o procedimento pelo qual o Gestor devera, caso o valor
recebido a titulo de Taxa de Performance seja superior ao valor
efetivamente devido, ou caso nao seja devida Taxa de
Performance, nos termos deste Regulamento: (a) devolver ao
Fundo os valores recebidos a titulo de Taxa de Performance,
deduzidos tributos incidentes, conforme aplicavel, sem qualquer
rendimento ou reajuste, e orientar o Administrador para que
efetue a Distribuicdo de tais valores aos Cotistas; e/ou (b) deixar
de receber valores devidos a titulo de Taxa de Performance,
deduzidos tributos incidentes, conforme aplicavel, até que a
rentabilidade acumulada das Cotas Classe A e Cotas Classe C
atinja ou seja a mais proxima possivel do Hurdle, calculado nos
termos deste Regulamento.

Tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 21, Paragrafo

Quinto.

Significa fundos de investimento, carteiras administradas e/ou
veiculos de investimento, com relacdo aos quais o Gestor ou
suas afiliadas prestem servicos.

Significa um padrao de certificacdo de Créditos de Carbono
nacional e/ou internacionalmente reconhecido.

Significa o patriménio liquido do Fundo, 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

12

TMF BRASIL SERVICOS DE ADMINISTRAGAO DE FUNDOS LTDA. tmf-group,com
Rua dos Pinheiros, 870, 22° e 23° andar, Pinheiros, CEP 05422-001 — S&o Paulo, SP

T: +55 11 3588-4770 | juridico@tmf-group.com

TMF Group consists of a number of companies worldwide, visit our website for details on our regulated companies.



DocusSign Envelope ID: 5D631100-14E3-464C-8EB6-2BAE73957C82

"Periodo de Exclusividade”

"Periodo de Investimento”

"Pessoas-Chave”

“Politica de Investimento”

"Prazo de Duracao”

“Primeira Oferta”

“PTAX"

"ReaiS" ou uﬁu

"Requlamento de
Arbitragem”

“Regulamento”

“Renuncia Imotivada”

exigibilidades e a rentabilidade auferida no periodo.

Tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 23, Paragrafo

Quarto.

Tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 15, (i).

Significam os profissionais do Gestor, devidamente identificados
nos respectivos Compromissos de Investimento, observados os
termos ali previstos.

Significa a politica de investimento do Fundo, conforme disposta
neste Regulamento.

Significa o prazo de duracao do Fundo estabelecido no Artigo 2,
Paragrafo Primeiro.

Significa a primeira oferta publica de Cotas Classe A e Cotas
Classe B do Fundo, realizada nos termos da Instru¢ago CVM
476/09, conforme as condicdes estabelecidas no Anexo Il deste
Regulamento.

Significa a cotacao média das operagdes feitas em uma moeda
estrangeira, entre as instituicdes financeiras autorizadas pelo
Banco Central a operar com cambio no pais, conforme divulgada
pelo Banco Central.

Significa a moeda corrente da Republica Federativa do Brasil.
Significa o Regulamento do Centro de Arbitragem e Mediacao
da Camara de Comércio Brasil-Canada, em sua versao em vigor
na data do requerimento de arbitragem.

Significa o regulamento do Fundo.

Significa qualquer rendncia por parte do Gestor que ndo seja
classificada como uma Renuncia Motivada.
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“Renuncia Motivada”

"Resolucdo CVM 21"

"Resolucdo CVM 30"

"Resolucdo CVM 160"

“Segunda Oferta”

"Sociedades-Alvo”

"Sociedades Investidas”

"Sociedades Limitadas”

“Suplemento”

"Taxa de Administracdo”

Significa eventual renlncia do Gestor por uma das hipdteses
elencadas no Artigo 26.

Significa a Resolucdo n® 21, editada pela CVM em 25 de fevereiro
de 2021.

Significa a Resolugdo n° 30, editada pela CVM em 11 de maio de
2021.

Significa a Resolucao n° 160, editada pela CVM em 13 de julho
de 2022.

Significa a segunda oferta publica de Cotas Classe A e Cotas
Classe B do Fundo, realizada nos termos da Resolu¢dao CVM 160,
conforme as condicdes estabelecidas no Anexo Il deste
Regulamento.

Significa o Sistema Especial de Liquidacdo e de Custddia.

Significa (i) as sociedades por acdes de capital aberto ou
fechado constituidas nos termos da Lei das S.A. (ii) as
Sociedades Limitadas, observado o disposto no Artigo 6, |
abaixo, que busquem a concretiza¢do do objetivo do Fundo tal
como definido no Artigo 4.

Significa as Sociedades-Alvo cujos valores mobiliarios tenham
sido adquiridos, subscritos ou atribuidos ao Fundo, nos termos
deste Regulamento.

Significam as sociedades limitadas, constituidas nos termos dos
Artigos 1.052 e seguintes do Cédigo Civil.

Significa o suplemento das Cotas, conforme modelo previsto no
Anexo V deste Regulamento, o qual, apds a Primeira Oferta,
deverd ser preenchido com as condi¢des e caracteristicas da
respectiva emissao de Cotas.

Tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 28.
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“Taxa de Performance”

“Taxa de Estruturacdo”

“Taxa de Gestdo"

"Taxas de Transacdo”

"Termo de Adesao”

“Terceira Oferta”

"Tribunal Arbitral”

“Valores Mobiliarios”

Tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 30.

Tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 28, Paragrafo
Segundo.

Tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 29.

Significam taxas de rescisao, taxas devidas a diretores, taxas de
aquisicao, taxas de alienacdo, taxas de financiamento ou taxas
semelhantes, bem como pagamentos recebidos pelo Gestor
e/ou suas afiliadas em conexdao com um investimento ou
potencial investimento (liquido de despesas desembolsadas
pelo Gestor e ndao reembolsadas). Para fins de esclarecimento,
as taxas de transacdo, conforme esta definicao, ndo incluem: (i)
qualquer taxa e/ou montante devido ao Gestor nos termos deste
Regulamento, incluindo, mas néo se limitando, a Taxa de Gestdo
e a Taxa de Performance, ou que tenha sido aprovado(a) pela
Assembleia Geral de Cotistas; (ii) taxas de administracdao de
propriedade; (iii) taxas de gerenciamento de desenvolvimento;
(iv) taxas de empréstimo ou aluguel; (v) taxas de seguro de
propriedade; ou (vi) outras taxas e remuneracdes pagas ao
Gestor e/ou afiliadas em conexao com a prestagao de servicos
por tal afiliada para o Fundo.

Significa o termo que o investidor devera assinar ao aderir ao
Fundo.

Significa a terceira oferta publica de Cotas Classe B e Cotas
Classe C do Fundo, realizada nos termos da Resolug¢ao CVM 160,
conforme as condicdes estabelecidas no Anexo IV.

Significa o tribunal arbitral do CAM-CCBC.

Significa acbes (incluindo ac¢des preferenciais resgataveis),
debéntures conversiveis, bdnus de subscricdo, ou outros titulos
e valores mobiliarios, podendo ser conversiveis ou permutaveis
em agoes de emissdo das Sociedades-Alvo, bem como titulos e
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valores mobilidrios representativos de participacdo de
Sociedades-Alvo que sejam Sociedades Limitadas.

"Veiculos Internacionais” Significa o(s) veiculo(s) de investimento administrado(s) e/ou
gerido(s) por entidades ou membros do grupo econémico do
Gestor, constituido(s), no exterior, para investir indiretamente no
Fundo.

"Veiculo(s) Paralelo Master” Significa o(s) fundo(s) de investimento a ser(em) constituido(s)
na hipdtese descrita no Artigo 23, Paragrafo Segundo,
administrado(s) e/ou gerido(s) por entidades ou membros do
grupo economico do Gestor, constituido(s) no Brasil para
investir de forma paralela e com a mesma estratégia de
investimento do Fundo.

Paragrafo Unico - Para fins do disposto neste Regulamento: (i) os termos e expressdes indicados
em letra maidlscula, no singular ou no plural, terdo os significados atribuidos a eles conforme as
defini¢cbes indicadas neste Artigo 1 e no decorrer do documento; (ii) salvo se de outra forma
expressamente estabelecido neste Regulamento, referéncias a Artigos, paragrafos, incisos, itens
ou anexos aplicam-se a Artigos, paragrafos, incisos, itens e anexos deste Regulamento; (iii) em
caso de conflito entre este Regulamento e qualquer um de seus anexos, o conteudo deste
Regulamento devera prevalecer; (iv) todas as referéncias a quaisquer partes ou outras pessoas
incluem seus sucessores, representantes e cessionarios autorizados; (v) todos os prazos previstos
neste Regulamento serdo contados na forma prevista no Artigo 224 do Codigo de Processo Civil,
isto é, excluindo-se o dia do comego e incluindo-se o do vencimento; e (vi) caso qualquer data
em que venha a ocorrer evento nos termos deste Regulamento nao seja Dia Util, conforme
definicdo nele prevista, considerar-se-4 como a data do referido evento o Dia Util imediatamente
seguinte.

SECAO Il. DENOMINAGAO, FORMA, CLASSIFICACAO, PRAZO DE DURACAO E
COMPOSICAO DO PATRIMONIO DO FUNDO

Artigo 2. O THE AMAZON REFORESTATION FUND FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA, constituido sob a forma de condominio fechado, é um
fundo de investimento em participagdes da categoria “Multiestratégia”, regido por este
Regulamento e pelas demais disposi¢des legais e regulamentares que Ihe forem aplicaveis, em
especial a Instrucdo CVM 578/16 e o Cddigo ANBIMA.
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Paragrafo Primeiro — O Fundo terd Prazo de Duragdo de 10 (dez) anos, contados da Data da
Primeira Integralizacdo de Cotas, podendo ser prorrogado: (i) por um periodo adicional de 1 (um)
ano, mediante determinagao do Gestor; e (ii) apos a prorrogacao do item “(i)" acima (se aplicavel),
por mais um periodo adicional de 1 (um) ano, mediante aprovacao de Assembleia Geral de
Cotistas nos termos do Artigo 59, (x).

Paragrafo Segundo — E admitido ao Gestor, a seu exclusivo critério e desde que tenha sido
realizada a alienacdo e/ou o resgate da totalidade dos ativos integrantes da Carteira, a
amortizacdo total das Cotas, obedecidas as regras deste Regulamento e da regulamentacao
aplicavel, providenciar a liquidagdo do Fundo.

Paragrafo Terceiro — O Administrador mantera o Fundo em funcionamento, independentemente
de deliberacdo em Assembleia Geral de Cotistas, caso ainda vigorem direitos e/ou obrigagdes
contratuais, parcelas a receber, earn-outs, contingéncias ativas e passivas, valores mantidos pelo
Fundo para fazer frente a tais contingéncias passivas, valores em contas escrow ou vinculadas e
valores a indenizar pelo Fundo relativos a desinvestimentos do Fundo, os quais, ao final do Prazo
de Duracdo, ndo tenham seus prazos contratuais, de prescricdo e/ou decadéncia legalmente
transcorridos.

Paragrafo Quarto - As entidades que desempenham as atividades de administracdo e
distribuicdo das Cotas ndo poderdo participar como Cotistas do Fundo, sendo permitido ao Gestor
deter Cotas Classe B, observado o disposto neste Regulamento.

Paragrafo Quinto — Nos termos permitidos pela legislagdo em vigor, a responsabilidade de cada
Cotista € limitada ao valor de subscricdo das Cotas por ele detidas, observado o disposto neste
Regulamento.

SECAO III. PUBLICO-ALVO DO FUNDO

Artigo 3. Piblico-Alvo. O Fundo é destinado exclusivamente a Investidores Qualificados
que (i) estejam dispostos a aceitar os riscos inerentes a aplicacdo em Cotas do Fundo; (ii)
busquem retorno de rentabilidade, no longo prazo, condizente com a Politica de Investimento; e
(iii) estejam conscientes de que o investimento nas Cotas ndo é adequado aos investidores que
necessitem de liquidez.

SECAO IV. OBJETIVO DO FUNDO

Artigo 4. O Fundo é uma comunhdo de recursos cujo objetivo é proporcionar aos seus
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Cotistas a valorizagdo de suas Cotas nos médio e longo prazos mediante aplicagdo de seus
recursos em Valores Mobiliarios.

Paragrafo Primeiro - O Fundo buscara, sem qualquer obrigacdo de garantia, manter posicao
acionaria de controle nas Sociedades Investidas, observadas, em todos os casos, as restricoes
legais e/ou regulatérias aplicaveis.

Paragrafo Segundo — Em carater suplementar, o Fundo também podera buscar a valorizagéo de
suas Cotas por meio de aplicagdo de seus recursos em Ativos Financeiros, de acordo com os
critérios de composicdo e diversificagdo de carteira dispostos no presente Regulamento, nos
termos da Politica de Investimento.

Artigo 5. Nenhuma aplicacdo realizada no Fundo conta com a garantia do Administrador,
do Gestor, do Custodiante ou do Fundo Garantidor de Créditos (FGC), sendo certo que o Hurdle
ndo representa hipotese, promessa, sugestdo ou garantia de rentabilidade futura aos Cotistas ou
qualquer forma de garantia aos Cotistas.

Paragrafo Unico — O Administrador e o Gestor ndo poderao ser responsabilizados por eventual
depreciacdo da Carteira, ou prejuizos em caso de liquidacdo do Fundo, assumindo os Cotistas os
riscos inerentes a este tipo de investimento. Nao ha garantia de que os objetivos do Fundo serdo

alcancados.
SECAO V. POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO
Capitulo I. Critérios de Composicao de Carteira
Artigo 6. A Politica de Investimento do Fundo observara os limites e condi¢bes abaixo:

L. Composicao e Diversificacdo da Carteira: no minimo 90% (noventa por cento) do
Patrimonio Liquido deverd ser aplicado em Valores Mobilidrios de emissao das
Sociedades-Alvo e/ou das Sociedades Investidas, observado que o Fundo nao podera
investir mais do que 33% (trinta e trés por cento) de seu Patrimonio Liquido em Valores
Mobiliarios emitidos por Sociedades Limitadas enquanto houver previsdo legislativa
restringindo limite de alocacdo de Carteira para fins de enquadramento fiscal, nos termos
da redacao vigente da Lei 11.312/06. Quando e caso tal previsao legislativa deixe de ser
aplicavel, o Fundo estara automaticamente autorizado a aplicar recursos em Valores
Mobiliarios emitidos por Sociedades Limitadas até o limite previsto na legislacdo e
regulamentacao vigentes.
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VL.

VII.

VIIL.

Ativos Financeiros: 0 montante remanescente do Patrimonio Liquido nao investido nos
termos do item | acima podera ser aplicado em Ativos Financeiros. A Assembleia Geral de
Cotistas podera aprovar novos ativos financeiros a serem incluidos no conceito de Ativos
Financeiros.

Limite de Concentracao: o Fundo podera investir até 100% (cem por cento) de seu Capital
Subscrito em Valores Mobiliarios emitidos por uma Unica Sociedade-Alvo, observado o
disposto no item | acima.

Investimento no Exterior: o Fundo nao podera investir em ativos no exterior.

Derivativos: é vedada ao Fundo a realizagdo de operagdes com derivativos, exceto quando
tais operacdes forem realizadas exclusivamente para fins de protecdo do Patriménio
Liquido ou envolverem opc¢des de compra ou venda de a¢des das Sociedades-Alvo com o
proposito de: (a) ajustar o preco de aquisicdo da Sociedades-Alvo com o consequente
aumento ou diminuicao futura na quantidade de a¢des investidas; ou (b) alienar referidas
a¢des no futuro como parte da estratégia de desinvestimento.

Localizacdo Geografica: o Fundo podera realizar investimentos em todas as regides do
Brasil, sem limite de concentracao regional, observado que o Fundo buscara investir,
predominantemente, em Sociedades-Alvo e Sociedades Investidas que atuem na regido
Amazonica.

AFAC: o Fundo podera realizar AFAC em companhias que componham a Carteira do
Fundo, até o limite de 15% (quinze por cento) do Capital Subscrito, desde que: (i) o
Fundo possua investimento em a¢des da respectiva companhia na data da realizagao do
referido adiantamento; (ii) seja vedada qualquer forma de arrependimento do
adiantamento por parte do Fundo; (iii) o adiantamento seja convertido em acbes de
emissao da companhia em, no maximo, 12 (doze) meses, da data do AFAC; e (iv) os AFAC
realizados pelo Fundo representem, em conjunto com outros titulos de divida, até 5%
(cinco por cento) de seu Patrimonio Liquido, nos termos da Lei n® 11.312.

Debéntures Nao-Conversiveis: o Fundo nao poderad investir em debéntures nao-
conversiveis.

Modo de Operacao Limitada: durante o Modo de Operacdo Limitada, deverad ser
observado o disposto no Artigo 21, Paragrafo Quinto.
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Paragrafo Primeiro — Observado o disposto no Artigo 8, o Fundo podera investir em debéntures,
publicas ou privadas, conversiveis em agdes, desde que: (i) seja assegurado ao Fundo a
participacdo no processo decisério e a efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e na
gestao das Sociedades-Alvo; (ii) seja imposto as Sociedades-Alvo a observancia, no minimo, das
praticas de governanca corporativa exigidas pela Instrucao CVM 578/16, conforme aplicavel; e
(iii) sejam obedecidos os limites de alocagdo de Carteira para fins de enquadramento fiscal, nos
termos da redacao vigente da Lei 11.312/06.

Paragrafo Segundo - E vedado ao Fundo a realizacdo de (i) aplicacdo em ativos financeiros de
emissao de pessoas fisicas; (ii) operagdes de compra e venda de um mesmo ativo financeiro no
mesmo dia (operacdes day trade).

Artigo 7. Os limites previstos na Politica de Investimento ndo serdo aplicaveis durante o
prazo de aplicacdo dos recursos, o qual ndo deve ultrapassar o uGltimo Dia Util do 2° (segundo)
més subsequente a data da primeira integralizagdo de Cotas por qualquer dos Cotistas no ambito
de cada Chamada de Capital ou, em caso de oferta publica de Cotas registrada na CVM nos termos
da regulamentagao especifica, o prazo maximo referido acima sera considerado a partir da data
de encerramento da respectiva oferta.

Paragrafo Primeiro — O Administrador deve comunicar imediatamente a CVM, depois de
ultrapassado o prazo referido no caput deste Artigo, a ocorréncia de desenquadramento, com as
devidas justificativas, informando ainda o reenquadramento da Carteira, no momento em que
ocorrer.

Paragrafo Segundo - Para fins de verificacdo de enquadramento ao limite de 90% (noventa por
cento) estabelecido no Artigo 6, I, deverdo ser somados aos ativos previstos no Artigo 4, os
seguintes valores:

(i) destinados ao pagamento de despesas do Fundo, desde que limitados a 5% (cinco por
cento) do Capital Subscrito;

(i) decorrentes de opera¢des de desinvestimento do Fundo: (a) no periodo entre a data do
efetivo recebimento dos recursos e o ultimo Dia Util do 2° (segundo) més subsequente a
tal recebimento, nos casos em que ocorra o reinvestimento dos recursos em Valores
Mobiliarios; (b) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o ultimo
Dia Util do més subsequente a tal recebimento, nos casos em que ndo ocorra o
reinvestimento dos recursos em Valores Mobilidrios; ou (c) enquanto vinculados a
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garantias dadas ao comprador do ativo desinvestido;

(iii) a receber decorrentes da alienacdo a prazo dos Valores Mobiliarios emitidos pelas
Sociedades-Alvo; e

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

Paragrafo Terceiro — Caso o desenquadramento ao limite estabelecido no Artigo 6, |, perdure
por periodo superior ao prazo de aplicacdo dos recursos previsto neste Regulamento, o
Administrador devera, em até 10 (dez) Dias Uteis contados do término do prazo para aplicacio
dos recursos: (i) reenquadrar a Carteira; ou (ii) devolver os valores que ultrapassem o limite
estabelecido aos Cotistas que tiverem integralizado Cotas na ultima Chamada de Capital do
Fundo, sem qualquer rendimento, na proporcao por eles integralizada.

Capitulo Il. Critérios Minimos de Governanga Corporativa

Artigo 8. O Fundo participara do processo decisorio das Sociedades-Alvo, seja por meio da
detencao de acbes que integrem o respectivo bloco de controle dessas Sociedades-Alvo, da
celebragdo de acordo de acionistas, de acordo de cotistas, de escritura de debéntures, ou, ainda,
pela celebracdo de qualquer contrato, acordo, negocio juridico ou adogao de outro procedimento
gue assegure ao Fundo efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestao,
inclusive por meio de indicagdo de membros do conselho de administracao.

Paragrafo Unico — A participacdo do Fundo no processo decisério das Sociedades-Alvo estara
dispensada nas hipoteses previstas na Instrucdo CVM 578, observados as disposicSes e prazos
nela previstos.

Artigo 9. As Sociedades-Alvo de capital fechado nas quais o Fundo invista deverao
necessariamente seguir as praticas de governanga corporativa previstas na Instrucao CVM 578.

Artigo 10.  Sem prejuizo das condigdes estabelecidas na regulamentacao vigente, o Fundo
aplicara seus recursos, preferencialmente, em Sociedades-Alvo que adotem os seguintes
procedimentos e/ou praticas:

(i) desenvolvimento de atividades relacionadas, direta ou indiretamente, ao segmento de: (a)
projetos de florestamento, reflorestamento, manejo florestal, processamento e
comercializagdo de produtos florestais, prestacdo de servicos relacionados a atividades
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florestais; (b) exploracdo econdémica de ativos florestais; (c) portfolios florestais
diversificados; (d) compra e venda de terrenos apropriados; (e) atividades de cultivo; (f)
gerenciamento e realizacao de colheitas de florestas plantadas; e/ou (g) produgao e/ou
comercializacdo de produtos de origem florestal, em qualquer das hipdteses acima, com
o intuito de gerar e negociar Créditos de Carbono devidamente certificados por meio de
um Padrao de Certificacdo dos Créditos de Carbono;

(i) detencdo ou exploracao de terras e/ou propriedades rurais destinadas a protecdo e
restauracao de florestas naturais, a gestao e exploracdo de florestas de forma sustentavel,
ou outros ativos florestais e rurais em geral; e

(iii)  exploracao de direitos de superficie, usufruto e/ou arrendamento, parcerias rurais ou
detencdo de controle de propriedades rurais e de ativos relacionados a fazendas de
arvores, ou participacdo minoritaria em ativos quando o Gestor entender que as
caracteristicas do ativo justifiquem tal investimento minoritario na Sociedade-Alvo e que
os interesses do Fundo serdo suficientemente atendidos por meio desse investimento.

Paragrafo Unico — Sem prejuizo da possibilidade de negociacdo de Créditos de Carbono pelas
Sociedades Investidas, nos termos do item “(i)" deste Artigo, as Sociedades Investidas que direta
ou indiretamente receberem aportes do Fundo ou por estruturas de investimento paralelas
relacionadas ao Fundo poderdo celebrar, alienar e/ou emitir, conforme aplicavel: (i) contratos
futuros de Crédito de Carbono ou outros instrumentos derivativos cujos ativos subjacentes se
relacionem com Créditos de Carbono; e/ou (ii) ativos digitais por meio dos quais bens, direitos
e/ou ativos sdo identificados, monitorados e securitizados por meio de um sistema
descentralizado usando criptografia e verificado por tecnologia de registros distribuidos
(distributed ledger) e cujo valor é direta ou indiretamente relacionado a Créditos de Carbono
(incluindo, por exemplo, tokens digitais, moedas financeiras digitais, ativos baseados em
blockchain ou ativos digitais semelhantes).

Artigo 11.  Sem prejuizo do disposto neste Capitulo, as Sociedades-Alvo e/ou Sociedades
Investidas necessariamente deverao:

(i) exercer suas atividades sem qualquer discriminacao em razao de cor, religidao, sexo ou
origens étnicas, em termos consistentes com a legislacdo brasileira em vigor;

(i) nao utilizar, em nenhuma hipétese, trabalho escravo ou infantil;

(iii) quando for o caso, alocar planos que reduzam eventuais efeitos nocivos ao meio
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ambiente, decorrentes de suas atividades;
(iv)  estar sediadas no territorio brasileiro; e

(v) apresentar objeto social que permita o exercicio das atividades descritas no Artigo 10
acima e/ou atividades consistentes com a politica de investimentos do Fundo.

Capitulo Ill. Custédia dos Ativos do Fundo

Artigo 12.  Os Valores Mobiliarios serdo registrados nos 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 Artigo 37 da
Instrucao CVM 578/16. Os Ativos Financeiros integrantes da Carteira devem ser custodiados, bem
como registrados e/ou mantidos em Conta do Fundo, em contas especificas abertas no SELIC, em
sistemas de registro e de liquidagdo financeira de ativos autorizados pelo Banco Central ou em
instituicbes ou entidades autorizadas a prestagao desses servicos pelo Banco Central ou pela CVM,
exceto no caso de dispensa na forma do Artigo 37 da Instrucao CVM 578/16.

Paragrafo Unico — Na hipétese de dispensa na forma do Artigo 37 da Instrucdo da CVM 578/16,

o Administrador deve assegurar a adequada salvaguarda desses ativos, o que inclui a realizagao
das seguintes atividades: (i) 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 comprobatoria dos ativos; e (iii) cobrar e
receber, em nome do Fundo, rendas e quaisquer outros pagamentos referentes aos ativos
custodiados.

Capitulo IV. Relacdo com Partes Relacionadas

Artigo 13.  Nos termos do Artigo 44 da Instrucago CVM 578/16, salvo por aprovagdao em
Assembleia Geral de Cotistas por maioria das Cotas subscritas é vedada a aplicacdo de recursos
do Fundo em titulos e valores mobiliarios de emissdao de Sociedades-Alvo nas quais participem:

(i) o Administrador, o Gestor, membros de comités e conselhos eventualmente criados pelo
Fundo e Cotistas titulares de Cotas representativas de 5% (cinco por cento) do patriménio
do Fundo, seus sécios e respectivos conjuges, individualmente ou em conjunto, com
porcentagem superior a 10% (dez por cento) do capital social votante ou total; e

(ii) quaisquer das pessoas mencionadas no item anterior que: (a) estejam envolvidas, direta
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ou indiretamente, na estruturacdo financeira da operagdo de emissao de valores
mobiliarios a serem subscritos pelo Fundo, inclusive na condi¢ao de agente de colocacao,
coordenacdo ou garantidor da emissao; ou (b) facam parte de conselhos de administracao,
consultivo ou fiscal da companhia emissora dos valores mobiliarios a serem subscritos
pelo Fundo, antes do primeiro investimento por parte do Fundo.

Paragrafo Primeiro — Salvo por aprovacdao em Assembleia Geral de Cotistas por maioria das
Cotas subscritas é igualmente vedada a realizacao de operacdes, pelo Fundo, em que este figure
como contraparte das pessoas mencionadas no item “(i)" acima, bem como de outros fundos de
investimento ou carteira de valores mobiliarios administrados e/ou geridos pelo Administrador
e/ou pelo Gestor.

Paragrafo Segundo — Conforme disposto no Artigo 44, paragrafo segundo, da Instrucdo CVM
578/16, o disposto no Paragrafo Primeiro deste Artigo ndo se aplica quando o Administrador ou
Gestor do Fundo atuarem como (i) administrador ou gestor de fundos investidos ou na condicao
de contraparte do Fundo, com a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e liquidez do
Fundo; ou (ii) 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 Valores Mobiliarios de emissdo das Sociedades-
Alvo.

Capitulo V. Politica de Coinvestimento

Artigo 14.  Observado o disposto na regulamentagdo aplicavel e nos Paragrafos abaixo, €
permitido ao Gestor, a seu exclusivo critério, oferecer oportunidades de coinvestimento em uma
Sociedade Investida (“Coinvestimento”): (i) aos Cotistas; (ii) a outros fundos de investimento
administrados ou geridos pelo Gestor ou para os quais o Gestor ou entidade de seu grupo
econOmico preste servicos; (iii) a qualquer cotista dos fundos de investimento referidos no item
“(ii)" acima; e/ou (iv) a qualquer outro cotista de qualquer fundo indicado pelo Gestor, ou a
qualquer investidor.

Paragrafo Primeiro — Para fins do disposto acima, o Gestor podera (mas ndo tera a obrigacdo
de, conforme disposto acima) encaminhar aos Cotistas uma notificacdo especifica que contenha
as caracteristicas aplicaveis ao Coinvestimento em questdo. Apds o recebimento de tal
comunicacdo, cada Cotista devera, dentro do prazo previsto na notificagdo, o qual serad
determinado pelo Gestor de acordo com as caracteristicas do respectivo Coinvestimento, levando
em consideracdo o melhor interesse do Fundo, informar se possui interesse em participar do
Coinvestimento. A auséncia de manifestacdo do Cotista, no prazo previsto na respectiva
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notificacdo, sera interpretada como falta de interesse em participar do respectivo Coinvestimento.

Paragrafo Segundo - E permitido ao Gestor, direta ou indiretamente, o investimento direto ou
indireto em uma Sociedade Investida.

Paragrafo Terceiro — Ndo é possivel ao Gestor antecipar a participacao que o Fundo detera nas
Sociedades Investidas, sendo certo que em razédo dos Coinvestimentos o Fundo podera deter
participacdes minoritarias, desde que observadas as regras de governanga corporativa
estabelecidas neste Regulamento e na regulamentacdao em vigor. Nesse sentido, o Gestor definira
se sera firmado acordo de acionistas e/ou eventuais outros acordos com o objetivo de garantir
uma atuagdo conjunta e em bloco compreendendo o Fundo, os Cotistas, outros veiculos
administrados ou geridos pelo Administrador e/ou Gestor, que realizaram o coinvestimento na
respectiva Sociedade-Alvo.

Paragrafo Quarto — O Gestor avaliara e definira, a seu exclusivo critério, quando da apresentagdo
de propostas de investimento pelo Fundo nas Sociedades-Alvo, as regras aplicaveis aos
Coinvestimentos, incluindo, mas nao se limitando, a (i) efetivacdo de Coinvestimentos através de
outros veiculos de investimento relacionados ao Gestor; e (ii) definicdo sobre a necessidade de
reunir os investidores que tenham manifestado interesse em participar das oportunidades de
Coinvestimento oferecidas pelo Gestor em referidos veiculos.

Capitulo VI. Periodo de Investimento do Fundo

Artigo 15.  Periodo de Investimento. O Fundo podera realizar investimentos durante o
Periodo de Investimento, durante o qual o Gestor podera avaliar, monitorar, selecionar, negociar
e adquirir Valores Mobiliarios em nome do Fundo, observado que:

(i) durante o periodo de investimento do Fundo, que se iniciard na Data da Primeira
Integralizagdo de Cotas e se encerrara no 5° (quinto) aniversario da data de encerramento
da Primeira Oferta (“Periodo de Investimento”), quaisquer recursos recebidos pelo Fundo
com relagdo a um investimento poderdo ser distribuidos, utilizados para a realizagdo de
novos investimentos ou reinvestidos, pelo Gestor, observado, em todos os casos, o
disposto no Paragrafo Unico do Artigo 58; e

(ii) apos o Periodo de Investimento, quaisquer recursos recebidos pelo Fundo com relacdo a
um investimento deverdo ser distribuidos, observado que tais recursos somente poderdo
ser investidos ou reinvestidos nos termos previstos no Paragrafo Primeiro abaixo.
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Paragrafo Primeiro — Para tanto, o Administrador, mediante orientacdo do Gestor, podera
realizar Chamadas de Capital (i) durante o Periodo de Investimento, a qualquer tempo, de acordo
com os termos e condi¢cdes estabelecidos neste Regulamento; e (ii) apdés o Periodo de
Investimento, se ainda houver Capital Subscrito e ndo integralizado e até o limite do Capital
Subscrito, desde que observado o disposto no caput deste Artigo e desde que os investimentos
a serem realizados pelo Fundo:

(i) sejam decorrentes de obrigacdes assumidas pelo Fundo antes do término do Periodo
de Investimento, mas cujos desembolsos nao tenham sido totalmente efetuados até o
encerramento do Periodo de Investimento e/ou sejam previstos em contratos
vinculantes que ainda ndo tenham atendido a condi¢do especifica ali constante, a qual
venha a ser atendida apds o encerramento do Periodo de Investimento; ou

(if)  sejam decorrentes do exercicio de direitos de subscricdo ou de opgdo de compra,
conversao ou permuta de valores mobiliarios de titularidade do Fundo por conta de
contratos vinculantes celebrados durante o Periodo de Investimento; ou

(iif) tenham por objeto a consecugdo de atividades relacionados aos projetos de Crédito
de Carbono das Sociedades Investidas (incluindo valores a serem aportados nas
Sociedades Investidas para fins de investimentos CAPEX ou OPEX), com base em
previsdes de orcamento elaboradas pelo Gestor, ainda que nao estejam assumidas em
contratos vinculantes; ou

(iv) sejam realizados de forma a evitar a diluicdo da participacdo do Fundo em uma
Sociedade Investida em casos de aumento de capital deliberado por acionistas de tal
Sociedade Investida que nao sejam partes relacionadas do Administrador ou do
Gestor.

Paragrafo Segundo — Cada investimento a ser realizado pelo Fundo nos termos do item “(ii)” do
caput deste Artigo estara limitado a montante equivalente a 20% (vinte por cento) do Capital
Subscrito do Fundo na data de realizacao do respectivo investimento.

Paragrafo Terceiro — A admissdo das Cotas Classe A e Cotas Classe C do Fundo a negociagdo
em bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado somente podera ser realizada, se
aplicavel nos termos deste Regulamento, caso as Cotas Classe A e Cotas Classe C do Fundo se
encontrem totalmente integralizadas, hipdtese na qual ndo estardo mais sujeitas a Chamadas de

Capital.
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Paragrafo Quarto — Sem prejuizo do disposto acima, as Chamadas de Capital destinadas ao
pagamento de despesas (incluindo a Taxa de Administracdo, Taxa de Gestdo e Taxa de
Performance, se for o caso) e custos operacionais do Fundo poderao ser realizadas a qualquer
momento durante o Prazo de Duracgdo e estardo limitadas ao valor do Capital Subscrito por cada
Cotista.

Paragrafo Quinto — O Fundo buscara realizar distribuices regulares aos Cotistas apds o
encerramento do Periodo de Investimento, sendo certo que nao ha qualquer garantia de que tais
distribuicdes serao realizadas. Os Cotistas deverdo ler atentamente os fatores de riscos descritos
neste Regulamento.

SECAO VI. ADMINISTRAGCAO E GESTAO DO FUNDO
Capitulo VII. Administrador do Fundo
Artigo 16. O Fundo sera administrado pelo Administrador.
Capitulo VIII. Atribuicoes do Administrador

Artigo 17. O Administrador devera administrar o Fundo em inteira consonancia com as
politicas previstas neste Regulamento, com as delibera¢des aprovadas pela Assembleia Geral de
Cotistas e com as decisGes de investimento tomadas pelo Gestor, respeitados os limites
estabelecidos na legislacao e regulamentacao aplicaveis.

Artigo 18.  Sem prejuizo das demais disposicoes legais e regulamentares aplicaveis e do
disposto neste Regulamento e no Contrato de Gestdo, incluem-se entre as obriga¢des do
Administrador:

(i) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem:
(a) os registros de Cotistas e de transferéncias de Cotas; (b) o livro de atas das Assembleias
Gerais de Cotistas; (c) o livro de presenca de Cotistas em Assembleias Gerais; (d) os
relatérios dos auditores independentes sobre as demonstracdes contabeis; (e) os registros
e demonstracdes contabeis referentes as operagdes realizadas pelo Fundo e seu
patriménio; e (f) a documentacao relativa as opera¢des do Fundo;

(ii) receber dividendos, bonificacdes e quaisquer outros rendimentos ou valores atribuidos ao
Fundo;
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(iii)  pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatérias impostas pela CVM, nos termos
da legislagdo vigente, em razdo de atrasos no cumprimento dos prazos previstos na
Instrucao CVM 578/16;

(iv)  elaborar, em conjunto com o Gestor, relatorio a respeito das operagdes e resultados do
Fundo, incluindo a declaragdo de que foram obedecidas as disposi¢des previstas na
Instrucdo CVM 578/16 e no presente Regulamento;

(v) no caso de instauracdo de procedimento administrativo pela CVM, manter a
documentacao referida no item “(i)" deste Artigo, até o término de tal procedimento;

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

(vii) transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar em decorréncia
de sua condicdo de Administrador do Fundo;

(viii) manter os Valores Mobilidrios, os Ativos Financeiros e os Investimentos de Alta Liquidez
integrantes da Carteira custodiados em entidade de custodia autorizada ao exercicio da
atividade pela CVM, ressalvado o disposto no Artigo 37 da Instrugdo CVM 578/16;

(ix) elaborar e divulgar aos Cotistas e a CVM as informagdes previstas no Capitulo VIII da
Instrucdo CVM 578/16;

(x) cumprir as delibera¢des da Assembleia Geral de Cotistas;

(xi)  cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢cdes do presente Regulamento;

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

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

(xiv) proteger e promover os interesses do Fundo;

(xv) empregar, na defesa do direito do Fundo, a diligéncia exigida pelas circunstancias,
praticando todo e qualquer ato necessario para assegura-lo, tomando inclusive as
medidas judiciais cabiveis;
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(xvi) divulgar a todos os Cotistas e a CVM qualquer ato ou fato relevante atinente ao Fundo; e
(xvii) processar as informacdes dos Cotistas para fins de imposto de renda.

Paragrafo Unico — Observadas as competéncias e responsabilidades atribuidas ao Gestor nos
termos deste Regulamento, o Administrador tem poderes para representar o Fundo, em juizo e
fora dele, e praticar, em nome do Fundo, todos os atos necessarios a sua administracao, a fim de
fazer cumprir os seus objetivos, inclusive outorgar mandatos, podendo praticar todos os atos
necessarios a administracdo do Fundo em observancia estrita as limitagdes deste Regulamento e
a legislagdo aplicavel.

Artigo 19. O Administrador e o Gestor, conforme aplicavel, deverao seguir todas e quaisquer
determinacdes da Assembleia Geral que ndo sejam contrarias a legislacdo em vigor.

Paragrafo Unico — O Administrador e os demais prestadores de servigo contratados pelo Fundo
respondem perante a CVM, na esfera de suas respectivas competéncias, por seus proprios atos e
omissdes contrarios a lei, ao Regulamento ou as disposi¢des regulamentares aplicaveis.

Artigo 20.  Para as atividades de gestdao da Carteira e distribuicdo das Cotas, o Administrador
devera contratar, conforme aplicavel, apenas prestadores de servico aderentes ao Codigo
ANBIMA.

Capitulo IX. Gestor de Recursos do Fundo
Artigo 21. A gestdo da carteira do Fundo sera realizada pelo Gestor.

Paragrafo Primeiro - O Gestor mantera uma equipe-chave do Gestor ("Equipe-Chave”),
responsavel pela gestao da carteira de investimentos do Fundo, sem obrigacao de exclusividade
para com o Fundo, composta pelas Pessoas-Chave.

Paragrafo Segundo — As Pessoas-Chave deverdo dedicar ao Fundo o tempo e esfor¢bes
necessarios para o bom andamento das atividades do Fundo durante todo o seu Prazo de
Duracao, bem como o cumprimento do disposto neste Regulamento e na regulamentagédo
vigente.

Paragrafo Terceiro — Até o encerramento do (i) Periodo de Investimento; ou (ii) Periodo de
Exclusividade, cada Pessoa-Chave, enquanto mantiver a qualidade de colaborador do Gestor ou
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de suas afiliadas, devera estar direta ou indiretamente envolvida nos negocios e assuntos do
Fundo e dedicar ao Fundo tempo e esforco suficientes, de tal modo a constituir a principal
atividade profissional da Pessoa-Chave.

Paragrafo Quarto — Caso 1 (uma) ou mais Pessoa(s)-Chave deixar(em) de: (i) ser colaborador(es)
ou de prestar servigos ao Gestor ou entidade afiliada ao gestor; ou (ii) dedicar tempo e esforco
suficientes para atender aos requisitos descritos no Paragrafo Terceiro deste Artigo, e o Gestor
estimar que tais circunstancias ndo sejam razoavelmente sanadas dentro de um periodo de 90
(noventa) dias, ocorrera um evento de Equipe-Chave (“Evento de Equipe-Chave”).

Paragrafo Quinto — Em caso de ocorréncia de um Evento de Equipe-Chave, (i) o Administrador,
conforme orientacdo do Gestor, notificara os Cotistas informando-os da ocorréncia de um Evento
de Equipe-Chave; e (ii) o Fundo ndo podera, salvo mediante aprovacdo da Assembleia Geral de
Cotistas ou conforme determinado nos termos dos documentos constitutivos dos Veiculos
Internacionais, realizar quaisquer investimentos, exceto por: (a) investimentos de Alta Liquidez;
(b) investimentos em Valores Mobilidrios previstos em contratos vinculantes celebrados antes da
ocorréncia do Evento de Equipe-Chave; e (c) investimentos subsequentes em Sociedades
Investidas que integravam a Carteira do Fundo antes da ocorréncia do Evento de Equipe-Chave
(sendo as restricbes de investimento pelo Fundo descritas neste item (ii), o “Modo de Operacao
Limitada").

Paragrafo Sexto — Caso o Fundo esteja em Modo de Operacdo Limitada, o Fundo somente
deixara de atuar em tal modo na hipdtese de (i) notificagdo enviada pelos respectivos comités
dos Veiculos Internacionais; ou (ii) decisdo da Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do Artigo

59, (xxii).
Capitulo X. Atribuicoes do Gestor

Artigo 22. O Gestor tem poderes para, em nome do Fundo, observado o disposto neste
Regulamento e no Contrato de Gestao:

(i) prospectar, selecionar e negociar, em nome do Fundo, os Valores Mobiliarios, Ativos
Financeiros e/ou Investimentos de Alta Liquidez, bem como contratar em nome do Fundo
os intermediarios para realizar opera¢des do Fundo, representando o Fundo, para todos
os fins de direito, para essa finalidade;

(i) negociar e contratar, em nome do Fundo, terceiros para a prestacdo de servicos de
assessoria e consultoria, incluindo, sem limitacdo, servicos legais, fiscais, contabeis e de
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(iii)

(iv)

consultoria especializada, relacionados diretamente com o investimento ou o
desinvestimento nos Valores Mobiliarios de emissdo das Sociedades-Alvo, conforme
estabelecido neste Regulamento;

representar o Fundo, na forma da legislacdo aplicavel, perante as Sociedades-Alvo,
entidades governamentais, autarquias, agéncias reguladoras e quaisquer terceiros, no que
diz respeito aos negocios desenvolvidos pelas Sociedades-Alvo; e

monitorar os ativos investidos pelo Fundo e exercer o direito de voto decorrente desses
ativos, realizando todas as demais acdes necessarias para tal exercicio, observado o
disposto na politica de voto do Gestor.

Artigo 23. Sem prejuizo das demais disposicoes legais e regulamentares aplicaveis, incluem-
se entre as obrigacdes do Gestor, observado o disposto neste Regulamento e no Contrato de

Gestao:

(iv)

(v)

(vi)

investir, em nome do Fundo, em Valores Mobiliarios de emissdo das Sociedades-Alvo;
administrar os recursos do Fundo néo investidos em Valores Mobiliarios;

avaliar, prospectar e selecionar potenciais Sociedades-Alvo nas quais o Fundo possa vir
a investir, observados o objetivo e a Politica de Investimento do Fundo dispostos no
presente Regulamento, incluindo, sem limitacdo, os requisitos previstos na Politica de
Investimento para fins de cumprimento da legislacdo ambiental e combate a corrupcao
e lavagem de dinheiro aplicaveis;

celebrar e executar as operagdes de investimento e desinvestimento de acordo com a
Politica de Investimento disposta neste Regulamento;

fornecer aos Cotistas, no minimo (a) mensalmente, até o 5° (quinto) Dia Util do
respectivo més subsequente, o valor do Patriménio Liquido do Fundo, conforme
informado pelo Administrador, e (b) trimestralmente, atualizacdes dos estudos e
analises elaborados em conjunto com o Gestor, que permitam o acompanhamento dos
investimentos realizados, objetivos alcancados, perspectivas de retorno e identificacao
de possiveis agdes que maximizem o resultado do investimento, mediante envio direto
a cada Cotista;

fornecer aos Cotistas: (a) demonstracdes financeiras nao auditadas do Fundo, em até
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(vii)

(ix)

(x)

(xi)

(xvi)

90 (noventa) dias do encerramento do respectivo exercicio social do Fundo, e (b)
balancetes ndo auditados do Fundo, em até 60 (sessenta) dias do fim de cada trimestre
do ano civil;

fornecer aos cotistas Cotistas, no minimo trimestralmente, relatérios descrevendo os
Key Performance Indicators (KPl) com relacdo a critérios ambientais, sociais e de
governanca (ESG), em conteudo a ser definido pelo Gestor;

fornecer aos Cotistas, no minimo trimestralmente, atualizacdes periddicas dos estudos
e analises que permitam o acompanhamento dos investimentos realizados, objetivos
alcangados, perspectivas de retorno e identificacdo de possiveis acdes que maximizem
o resultado do investimento;

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

orientar o Administrador a tomar as medidas necessarias para a listagem do Fundo e
admissdo das Cotas do Fundo de determinada(s) classe(s) a negociagdo em mercado
de bolsa ou mercado de balcao organizado;

elaborar, em conjunto com o Administrador, relatério a respeito das operacdes e
resultados do Fundo, incluindo a declaracdo de que foram obedecidas as disposicdes
da Instrucdo CVM 578/16 e deste Regulamento;

custear as despesas de propaganda do Fundo;

exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes ao
patrimdnio e as atividades do Fundo;

transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar em decorréncia
de sua condi¢do de gestor da carteira do Fundo;

representar o Fundo, na forma da legislagcdo aplicavel, perante as Sociedades-Alvo e
monitorar os investimentos do Fundo, inclusive firmando, em nome do Fundo, os
acordos de socios de que o Fundo participe, quando aplicavel;

manter a efetiva influéncia na definicdio da politica estratégica e na gestdao das
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(xvii)

)

(xv

(xix)

(xx)

(xxi)

(xxii)

-
N

(xx

(xxiv)

(xxv)

Sociedades Investidas, nos termos do disposto no Artigo 6° da Instrugdo CVM 578/16,
e assegurar as praticas de governanga referidas no Artigo 8° da Instrugdo CVM 578/16;

cumprir as deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas, em consonancia com a
legislacdo e regulamentacdo aplicaveis;

cumprir e, na medida de suas atribuices, fazer cumprir todas as disposi¢des deste
Regulamento aplicaveis as atividades de gestdo da Carteira;

contratar, em nome do Fundo, bem como coordenar, os servicos de assessoria,
consultoria e avaliacao relativos aos investimentos ou desinvestimentos do Fundo, ou,
conforme aplicavel, realizar a avaliagdo dos ativos do Fundo diretamente; e

fornecer ao Administrador, conforme aplicavel, todas as informacdes e documentos
necessarios para que este possa cumprir suas obrigacdes, incluindo, dentre outros: (a)
as informacgdes necessarias para que o Administrador determine se o Fundo se
enquadra ou ndo como entidade de investimento, nos termos da regulamentacao
contabil especifica; (b) as demonstracdes contabeis auditadas das Sociedades
Investidas, nos termos do inciso VI, do Artigo 8° da Instru¢ao CVM 578/16, e (c) o laudo
de avaliacio das Sociedades Investidas, quando aplicavel nos termos da
regulamentacao contabil especifica, bem como todos os documentos necessarios para
que o Administrador possa valida-lo e formar suas conclusdes acerca das premissas
utilizadas para o calculo do valor justo;

promover a efetiva gestdo de caixa e Carteira diaria do Fundo;

solicitar o aconselhamento do Conselho Consultivo de Impacto, nos termos do Anexo
Vii;

orientar o Administrador sobre a realizacao de amortizacao de Cotas e Chamadas de
Capital para novos investimentos;

orientar o Administrador sobre a realizacdo de novas emissdes de Cotas dentro do
limite do Capital Autorizado;

supervisionar as atividades desenvolvidas pelas Sociedades Investidas, quando for o
caso;
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(xxvi) coordenar os servicos de assessoria e consultoria correlatos aos investimentos e/ou
desinvestimentos do Fundo nas Sociedades-Alvo ou Sociedades Investidas, conforme
aplicavel;

(xxvii)  proteger os interesses do Fundo junto as Sociedades Investidas;

(xxviii) promover treinamentos, intercambios e visitas técnicas aos funcionarios e
colaboradores das Sociedades Investidas;

(xxix) recomendar a Assembleia Geral de Cotistas a inclusdo de novos ativos financeiros nos
conceitos de "Ativos Financeiros” e/ou “Investimentos de Alta Liquidez” previstos neste
Regulamento;

(xxx) observadas as atribuicdes do Administrador, interface com os Cotistas com relacdo ao
andamento das atividades e questdes relacionadas ao Fundo.

Paragrafo Primeiro — Durante o Periodo de Exclusividade, exceto para (i) investimentos que o
Fundo esteja impedido de realizar devido as suas restricdes de investimento ou pelos termos e
condig¢bes da oportunidade de investimento; ou (ii) investimentos subsequentes relacionados a
investimentos detidos por Outros Clientes, que em cada caso podem ser perseguidos fora do
Fundo, todas as oportunidades de investimento originadas pelo Gestor que estejam dentro dos
objetivos e estratégia de investimento do Fundo deverdo ser consideradas primeiro em nome do
Fundo. Ao considerar um investimento em nome do Fundo, o Gestor pode levar em consideragao
os retornos desejados do Fundo, os investimentos existentes feitos pelo Fundo, o Capital
Subscrito disponivel e outros fatores que o Gestor julgue relevante. Além disso, durante o Periodo
de Exclusividade, salvo mediante aprovagdo em Assembleia Geral de Cotistas, o Gestor nao
podera originar ou apresentar qualquer oportunidade de investimento para Outro Cliente que
tenha sido constituido ou criado ap6s o inicio Periodo de Exclusividade e que seja uma entidade
de investimento cujo objetivo de investimento primario consista no reflorestamento de zonas
ambientais no Brasil no longo prazo e na geracdo de Créditos de Carbono.

Paragrafo Segundo — As disposi¢oes previstas no Paragrafo Primeiro deste Artigo nao serdo
aplicaveis as hipodteses: (i) de estruturacao de fundos de investimento destinados exclusivamente
ao Gestor, seus colaboradores e/ou suas afiliadas; (ii) de estruturacao de fundos destinados
exclusivamente a Investidores Profissionais, e/ou com estratégia pré-definida em um ou mais
segmentos especificos; (iii) de veiculos de Coinvestimento nas Sociedades-Alvo ou Sociedades
Investidas ou de Veiculo Paralelo Master; (iv) de projetos especificos desenvolvidos pelo Gestor,
tais como projetos relativos a remocao de Créditos de Carbono que sejam destinados a um ou
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mais clientes; e (v) de outros fundos de investimento geridos pelo Gestor que ndo tenham uma
politica de investimentos semelhante a do Fundo.

Paragrafo Terceiro — Sem prejuizo do disposto acima, o Gestor poderd, a qualquer tempo
durante o Prazo de Duragdo do Fundo, estruturar Veiculos Paralelos Master para captacao de
recursos, observado seu dever fiduciario perante os Cotistas e o compromisso de, caso referida
captagdo ocorra, promover arranjos contratuais com os Veiculos Paralelos Master que formalizem
a intencao de realizacdo de Coinvestimentos entre o Fundo e referidos Veiculos Paralelos Master
em Sociedades-Alvo em igualdade de condicbes, dentro da proporcao do capital subscrito de
cada um.

Paragrafo Quarto — Para fins deste Artigo 23, sera considerado "Periodo de Exclusividade” o
periodo que se inicia em 19 de outubro de 2022 e termina no primeiro evento que ocorrer entre:
(i) a data em que (x) valores que forem objeto de Chamadas de Capital (incluindo os valores que
tiverem sido objeto de Chamadas de Capital mas nao possam ser utilizados para o investimento
em Sociedades Investidas por razdes operacionais ou em decorréncia de reservas feitas com base
na legislacdo e regulamentacgdo aplicaveis e/ou desembolso de fluxo de caixa esperado) ou que
tenham sido comprometidos a serem investidos pelo Fundo nos termos de contrato por escrito,
e (y) valores que se espera que sejam utilizados para investimento em Sociedades Investidas
relacionados a CAPEX e OPEX, com base em projecdes orcamentarias do Gestor, formalizadas ou
nao em contratos vinculantes, sejam individual ou conjuntamente, iguais a pelo menos 75%
(setenta e cinco por cento) do Capital Subscrito do Fundo; (ii) a liquidacdo ou dissolucao do
Fundo; e (iii) a data em que o Fundo estiver no Modo de Operacao Limitada por um periodo
agregado de 90 (noventa) dias.

Capitulo XI. Substituicao do Administrador e do Gestor

Artigo 24. A substituicdo do Administrador e/ou Gestor do Fundo somente se dara nas
seguintes hipoteses:

(i) renuncia (no caso do Gestor, podendo ser Reniincia Motivada ou Renuncia Imotivada, nos
termos deste Regulamento), nos termos da regulamentacao aplicavel;

(ii) destituicao por deliberacdo da Assembleia Geral regularmente convocada e instalada nos
termos do presente Regulamento, na qual devera também ser eleito o substituto; ou

(iii)  descredenciamento pela CVM, em conformidade com as normas que regulam o exercicio
da atividade de administrador ou gestor de carteira de valores mobiliarios.
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Paragrafo Primeiro - Nos casos de renuncia ou destituicdo, o Administrador e o Gestor,
conforme aplicavel, deverdo permanecer no exercicio de suas fungdes até a sua efetiva
substituicao, que deve ocorrer no prazo de até 180 (cento e oitenta) dias, sob pena de liquidacao
do Fundo. No caso de destituicao do Administrador e/ou do Gestor, cabera a Assembleia Geral
que decidir se o Gestor e/ou Administrador deixardo o cargo imediatamente ou apds o decurso
prazo a ser estipulado na referida Assembleia Geral de Cotistas, que nao podera ser superior a
180 (cento e oitenta) dias.

Paragrafo Segundo — A Assembleia Geral de Cotistas deve deliberar sobre a substituicdo do
Administrador ou do Gestor em até 15 (quinze) dias contados da sua renlncia ou
descredenciamento e deve ser convocada:

(i) imediatamente, pelo Administrador, pelo Gestor ou pelos Cotistas (mediante notificagéo
ao Administrador) que detenham ao menos 5% (cinco por cento) do Capital Subscrito, no
caso de renuncia; ou

(i) imediatamente, pela CVM, no caso de descredenciamento; ou

(iii)  por qualquer Cotista, caso ndo ocorra convocagcao nos termos dos incisos “(i)" e “(ii)"
acima.

Paragrafo Terceiro — No caso de descredenciamento, a CVM devera nomear administrador
temporario até a elei¢cdo de novo administrador.

Paragrafo Quarto — Nos casos de renuncia ou destituicdio do Administrador e/ou do Gestor,
este(s) continuara(ao) recebendo, até a sua efetiva substituicao, as respectivas taxas a eles devidas
nos termos deste Regulamento, calculada pro rata temporis até a data em que exercer(em) suas
funcdes, observado ainda o disposto no Artigo 27 abaixo.

Artigo 25. O Gestor podera ser substituido no exercicio de suas fungdes em caso de (i)
Renlncia Motivada ou Renuncia Imotivada; ou (ii) destituicdo, com ou sem Justa Causa, por
deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas, na qual devera ser eleito o substituto.

Artigo 26. Renlncia Motivada do Gestor. Para fins deste Regulamento, a “Renuncia
Motivada” sera configurada caso (i) os Cotistas, reunidos em Assembleia Geral de Cotistas e sem
concordancia do Gestor, promovam qualquer alteracdo neste Regulamento que, exceto pelo
disposto no Paragrafo Primeiro do Artigo 56, direta ou indiretamente; (a) altere a Politica de

36

TMF BRASIL SERVICOS DE ADMINISTRAGAO DE FUNDOS LTDA. tmf-group,com
Rua dos Pinheiros, 870, 22° e 23° andar, Pinheiros, CEP 05422-001 — S&o Paulo, SP

T: +55 11 3588-4770 | juridico@tmf-group.com

TMF Group consists of a number of companies worldwide, visit our website for details on our regulated companies.



DocusSign Envelope ID: 5D631100-14E3-464C-8EB6-2BAE73957C82

Investimento, o Prazo de Duragdo, a Taxa de Gestdo, a Taxa de Performance e/ou o Capital
Autorizado; (b) altere os termos, condi¢des e/ou regras relativos a rendncia, incluindo Renuncia
Motivada, substituicdo, ou destituicato do Gestor, com ou sem Justa Causa; (c) altere as
competéncias, poderes, responsabilidades e obrigagdes do Gestor; (d) inclua no Regulamento
restricOes a efetivacao dos investimentos e/ou desinvestimentos realizados nos termos da Politica
de Investimento, incluindo a criacdo de mecanismos de deliberagdo nao contemplados na
estrutura de governancga descrita na versao do Regulamento aprovada quando da contratagao do
Gestor (entdo na qualidade de consultor de investimentos do Fundo), notadamente por meio da
instalacdo de comités e/ou conselhos; (e) altere as matérias que sdo de competéncia privativa da
Assembleia Geral de Cotistas ou o seu quérum de deliberacdo; (f) seja resultante de fusao,
liquidacao, cisdo ou incorporagdo do Fundo por vontade exclusiva dos Cotistas, sem anuéncia do
Gestor; e/ou (g) altere o rol de despesas e encargos do Fundo (e respectivos limites), de modo a
prejudicar a execucdo da Politica de Investimento, a critério do Gestor; e/ou (ii) as decisdes de
investimento e/ou desinvestimento do Fundo sejam questionadas judicial ou administrativamente
(ou em sede de arbitragem) por um Cotista ou grupo de Cotistas de forma sistematica e reiterada,
de modo a inviabilizar o cumprimento das estratégias de investimento estabelecidas na versao
inicial do Regulamento. Nos casos descritos no item (i) acima, o Gestor deverd, caso entenda que
a respectiva alteracdo ao Regulamento seja passivel de configurar uma Renuncia Motivada,
apresentar aos Cotistas, anteriormente a data de realizacdo da respectiva Assembleia Geral de
Cotistas, estimativas e/ou consideracdes sobre o potencial impacto da decisdo da Assembleia
Geral de Cotistas tendo em vista a Politica de Investimento, o Fundo e as atividades do Gestor e,
caso a referida deliberagdo seja aprovada, eventual renlncia do Gestor sera considerada como
uma Renuncia Motivada para os fins deste Regulamento.

Artigo 27. Na hipotese de Renuncia Motivada e/ou destituicdo sem Justa Causa do Gestor,
sera devida ao Gestor uma remuneracdo adicional, correspondente ao maior valor entre: (i) a Taxa
de Gestdao acumulada pelo periodo de 24 (vinte e quatro) meses, calculada de acordo com (a)
caso tal destituicdo sem Justa Causa ocorra ou Renuncia Motivada seja apresentada apds
incorridos 24 (vinte e quatro) meses de prestacdao de servicos ao Fundo, a Taxa de Gestao
efetivamente paga ao Gestor nos 24 (vinte e quatro) meses anteriores a destituicdo sem Justa
Causa ou apresentacao da Renuncia Motivada; ou (b) caso tal destituicdo sem Justa Causa ocorra
ou Renuncia Motivada seja apresentada antes de incorridos 24 (vinte e gquatro) meses de
prestacdo de servicos ao Fundo, a Taxa de Gestdao que deveria ter sido paga ao Gestor pelo
periodo de 24 (vinte e quatro) meses, calculada com base na média historica do (x) valor do
Capital Subscrito do Fundo entre a data de encerramento da Primeira Oferta e a data da
destituicdo sem Justa Causa ou Renuincia Motivada, caso a destituicdo sem Justa Causa ocorra ou
Renulncia Motivada tenha sido apresentada antes do encerramento do Periodo de Investimento;
ou (y) Capital Integralizado Descontado, entre a data de encerramento da Primeira Oferta e a
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data da destituicao sem Justa Causa ou Renuncia Motivada, caso a destituicao sem Justa Causa
ocorra ou Renuncia Motivada tenha sido apresentada apds o encerramento do Periodo de
Investimento; e (ii) R$5.000.000,00 (cinco milhdes de reais) ("Multa do Gestor").

Paragrafo Primeiro — Em caso de destituicdo sem Justa Causa ou Renuncia Motivada do Gestor,
a Multa do Gestor sera paga com prioridade absoluta sobre o pagamento de qualquer taxa de
performance, taxa ou remuneragdo de desempenho ou qualquer outro tipo de remuneragao
devida ao gestor de recursos e/ou consultor de investimentos que substituir o Gestor destituido
sem Justa Causa ou que apresentou sua Renuncia Motivada. A Multa do Gestor sera devida na
data da deliberacao sobre a destituicdo sem Justa Causa ou data da Renuncia Motivada, conforme
aplicavel, e paga imediatamente, sendo que, se tais recursos ndo forem suficientes em tal data, as
disposicoes dos paragrafos abaixo serdo observadas.

Paragrafo Segundo — Caso necessario, o pagamento da Multa do Gestor serd feito
gradualmente, e corrigido monetariamente de acordo com o Paragrafo Quarto abaixo, se for o
caso, sem quaisquer juros e/ou encargos, com base no caixa do Fundo, desde que sejam mantidos
no caixa do Fundo recursos liquidos que correspondam, no minimo, a montante equivalente (i) a
5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido; e (ii) a soma de todas as obrigacdes de investimento
assumidas pelo Fundo. Se ndao houver quantias acima referidas em valor suficiente para o
pagamento da Multa do Gestor, o saldo remanescente podera ser pago no Ultimo Dia Util do
trimestre subsequente, quando novamente sera aplicada a regra prevista neste Paragrafo,
podendo o pagamento do saldo ser sucessivamente prorrogado até o seu pagamento integral.

Paragrafo Terceiro - No caso de necessidade de pagamento da Multa do Gestor e de
amortizacdo de Cotas de Classe B, as Cotas de Classe B deverdo ser integralmente amortizadas
antes do pagamento da Multa do Gestor, exceto em caso de orientacdo contraria por escrito do
Gestor.

Paragrafo Quarto — Caso a Multa do Gestor ndo seja paga dentro dos 12 (doze) meses
subsequentes a data da deliberacdo sobre a destituicdo sem Justa Causa ou da Renuncia
Motivada, conforme aplicavel, sobre o valor devido incidira correcdo monetaria com base no IPCA,
calculada pro rata die desde a deliberagdo sobre a destituicdo sem Justa Causa ou da Renuncia
Motivada, conforme aplicavel, até a data do efetivo pagamento.

Paragrafo Quinto - Fica estabelecido que os valores devidos a titulo de Multa do Gestor ndo
serdo passiveis de alteracdo e tampouco serdo impactados por eventual alteracdo do
Regulamento realizada apds eventual saida do Gestor em caso de destituicdo sem Justa Causa ou

Rendncia Motivada.
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Capitulo XIl. Remunera¢dao do Administrador e do Gestor

Artigo 28. Taxa de Administracdo. Em contraprestacdo aos servicos de administragdo
fiduciaria, tesouraria, controladoria e escrituracao das Cotas, o Fundo pagara ao Administrador
uma taxa de administragdo (“Taxa de Administracao”) calculada sobre as seguintes bases: (i)
durante o Periodo de Investimento: Capital Subscrito do Fundo, sendo certo que nesta fase a
Taxa de Administragao sera cobrada somente a partir da Data da Primeira Integralizacao de Cotas;
e (i) a partir do término do Periodo de Investimento até o final do Prazo de Duracao: Capital
Integralizado Descontado, conforme tabela abaixo:

. . = Taxa de Administracao devida a
Taxa de Administracao . P .
. . . : partir do término do Periodo de
Capital Subscrito do Fundo devida durante o Periodo . 2 T
. Investimento até o final do Prazo
de Investimento ~
de Duracao
, 0,16% a.a. sobre o Capital 0,16% a.a. sobre o Capital
Até R$400.000.000,00 Subscrito do Fundo Integralizado Descontado
Entre R$400.000.000,01 e 0,15% a.a. sobre o Capital 0,15% a.a. sobre o Capital
R$800.000.000,00 Subscrito do Fundo Integralizado Descontado
. 0,13% a.a. sobre o Capital 0,13% a.a. sobre o Capital
Acima de R$800.000.000,01 Subscrito do Fundo Integralizado Descontado

Paragrafo Primeiro — A Taxa de Administracdo sera provisionada diariamente, na base de 252
(duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, e paga mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util do més
subsequente a que se referir, nos termos do presente Regulamento, observado o pagamento do
valor minimo mensal liquido de R$40.000,00 (quarenta mil reais). O valor minimo mensal da Taxa
de Administracdo sera atualizado anualmente em janeiro de cada ano, pela variacdo positiva do
IPCA.

Paragrafo Segundo — Em contraprestacdo aos servicos de constituicao e estruturagcdo do Fundo
e sem prejuizo do disposto neste Regulamento, o Administrador fara jus ao recebimento de uma
taxa de estruturagdo fixa e Unica equivalente a R$20.000,00 (vinte mil reais), a ser paga em até 5
(cinco) Dias Uteis da Data da Primeira Integralizacdo de Cotas (“Taxa de Estruturacdo”), sendo
certo que tal remuneracao nao interferira nos valores devidos ao Administrador a titulo de Taxa
de Administracao.

Paragrafo Terceiro — O Administrador podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administracao
sejam pagas diretamente pelo Fundo a outros prestadores de servicos eventualmente
contratados, desde que o somatorio dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de
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Administracao.

Paragrafo Quarto — A Taxa de Administracdo sera devida pelo Cotista desde a Data da Primeira
Integralizagdo de Cotas, desde que a respectiva subscricigo de Cotas ocorra em qualquer
momento até a data de encerramento da Primeira Oferta, observado, em todos os casos, o
disposto no Artigo 46 abaixo.

Paragrafo Quinto — A taxa maxima de custodia anual a ser cobrada do Fundo (englobada na Taxa
de Administracao) correspondera a até 0,07% (sete centésimos por cento) do Patrimoénio Liquido
ao ano, paga conjuntamente com a Taxa de Administracdo que remunera o Administrador.

Paragrafo Sexto - Sem prejuizo do disposto neste Artigo 28, serdo acrescidos a Taxa de
Administracdo e a Taxa de Estruturacdo os valores adicionais suficientes para que o Administrador
receba tais pagamentos liquidos de quaisquer tributos, como se tais tributos ndo fossem
incidentes (gross-up).

Artigo 29. Taxa de Gestao. Sem prejuizo da Taxa de Administracdo, em contraprestacdo aos
servicos de gestao de recursos, os Cotistas Classe A e os Cotistas Classe C pagardo ao Gestor uma

taxa de gestdo de 1,5% (um inteiro e cinco décimos por cento) ao ano (“Taxa de Gestdo"),
calculada sobre as seguintes bases:

A. Para os Cotistas Classe A:

(i) durante o Periodo de Investimento: Capital Subscrito do Fundo representado pelos
Cotistas Classe A, sendo certo que nesta fase a Taxa de Gestdo sera cobrada somente
a partir da data da primeira integralizacdo de Cotas Classe A no ambito da Primeira
Oferta; e

(i) a partir do término do Periodo de Investimento até o final do Prazo de Duracao:
Capital Integralizado Descontado representado pelos Cotistas Classe A.

B. Para os Cotistas Classe C:

(i) durante o Periodo de Investimento: Capital Subscrito do Fundo representado
pelos Cotistas Classe C, sendo certo que nesta fase a Taxa de Gestdo sera cobrada
somente a partir da data da primeira integralizagdo de Cotas Classe C no ambito
da Terceira Oferta; e
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(i) a partir do término do Periodo de Investimento até o final do Prazo de
Duracao: Capital Integralizado Descontado representado pelos Cotistas Classe C.

Paragrafo Primeiro — A Taxa de Gestdo sera provisionada diariamente, na base de 252 (duzentos
e cinquenta e dois) Dias Uteis, e paga mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente
a que se referir, nos termos do presente Regulamento.

Paragrafo Segundo — O Gestor podera estabelecer que parcelas da Taxa de Gestdo sejam pagas
diretamente pelo Fundo a outros prestadores de servigos eventualmente contratados, desde que
o somatdrio dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Gestao.

Paragrafo Terceiro — A Taxa de Gestdo sera devida pelos Cotistas Classe A e Cotistas Classe C
desde a data da primeira integralizacdo de Cotas Classe A no ambito da Primeira Oferta e da data
da primeira integralizacdo de Cotas Classe C no ambito da Terceira Oferta, respectivamente, desde
que a respectiva subscricdo de Cotas Classe A e Cotas Classe C ocorra em qualquer momento até
a data de encerramento da Primeira Oferta e da Terceira Oferta, respectivamente, observado, em
todos os casos, o disposto no Artigo 46 abaixo.

Paragrafo Quarto — O Gestor poderd, unilateralmente, conceder descontos temporarios sobre a
Taxa de Gestdo e/ou sobre a Taxa de Performance, a seu exclusivo critério, sem prejuizo do
posterior restabelecimento da parcela da Taxa de Gestdo e/ou da Taxa de Performance aos
percentuais previstos neste Regulamento.

Paragrafo Quinto - Os montantes devidos pelos Cotistas Classe A a titulo de Taxa de Gestédo ou
Taxa de Performance deverdao ser descontados de valores eventualmente ja pagos pelos
investidores do respectivo Veiculo Internacional a titulo de taxa de consultoria, taxa de gestao
e/ou Taxa de Performance no ambito dos Veiculos Internacionais, conforme definido nos
documentos constitutivos dos respectivos Veiculos Internacionais.

Paragrafo Sexto — Os valores pagos a titulo de Taxa de Gestdo serdao descontados das Taxas de
Transacgao recebidas pelo Gestor (“Deducdo das Taxas de Transacao”). Qualquer Deducao das
Taxas de Transacao devera ser alocada pro rata entre o Fundo e Veiculos Paralelos Master,
conforme aplicavel, e sera aplicada para reduzir a Taxa de Gestdo a ser paga no periodo
imediatamente seguinte, sendo certo que a Deducdo das Taxas de Transagdo nao acarretara
valores negativos de Taxa de Gestdo. Caso o valor agregado da Deducao das Taxas de Transacao
durante qualquer periodo exceda o valor da Taxa de Gestdo, tal excesso sera transportado e
reduzira a Taxa de Gestdo devida no periodo de cobranca seguinte. Caso, apds o encerramento
do Fundo remanescer saldo ndo aplicado da Deducao das Taxas de Transacao, o Administrador,
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conforme orientacdo do Gestor, devera reembolsar prontamente os Cotistas, pro rata a sua
participacdo no Fundo.

Artigo 30. Taxa de Performance. Sem prejuizo da Taxa de Gestao a que faz jus, o Gestor fara
jus a uma Taxa de Performance, a ser paga exclusivamente pelos Cotistas Classe A e Cotistas
Classe C (“Taxa de Performance”), calculada conforme abaixo:

. Distribuicao do Capital Integralizado: primeiramente, as Distribui¢cdes serao integralmente
destinadas aos Cotistas, pro rata e proporcionalmente ao Capital Integralizado de cada
Cotista, até que todos os Cotistas tenham recebido o valor correspondente a 100% (cem
por cento) do respectivo Capital Integralizado;

1. Hurdle: posteriormente, as Distribuicdes serao integralmente destinadas aos Cotistas, pro
rata e proporcionalmente ao Capital Integralizado de cada Cotista, até que os Cotistas
tenham recebido o valor correspondente ao respectivo Hurdle; e

1. Divisao 80/20: uma vez atendido o disposto nos incisos | e Il acima: (a) 100% (cem por
cento) das Distribuicdes agregadas atribuiveis as Cotas Classe B serdo destinadas aos
Cotistas Classe B, pro rata e proporcionalmente ao respectivo Capital Integralizado; (b)
80% (oitenta por cento) das Distribui¢des agregadas atribuiveis as Cotas Classe A e as
Cotas Classe C serdo destinadas aos Cotistas Classe A e Cotistas Classe C, respectivamente,
pro rata e proporcionalmente ao respectivo Capital Integralizado; e (c) 20% (vinte por
cento) das Distribuicbes agregadas atribuiveis as Cotas Classe A e Cotas Classe C serdo
destinadas ao Gestor.

Paragrafo Primeiro — Para fins de esclarecimento, ndo sera devida qualquer Taxa de Performance
pelos Cotistas Classe B.

Paragrafo Segundo - Ao final do Prazo de Duracdo do Fundo e quando da liquidacdo do Fundo,
caso o Gestor tenha recebido valores referentes a Taxa de Performance em montante superior ao
que deveria ter recebido como resultado das Distribui¢cdes descritas neste Regulamento, ou caso
ndo seja devida Taxa de Performance nos termos deste Regulamento, o Mecanismo de Clawback
sera acionado.

Capitulo XIll. Vedagoes aplicaveis ao Administrador e ao Gestor

Artigo 31. Sem prejuizo das demais disposicdes legais e regulamentares aplicaveis, é vedado
ao Administrador e ao Gestor, direta e/ou indiretamente, em nome do Fundo:
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(i)

(i)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

receber depdsitos em conta corrente;

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

prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operagdes
praticadas pelo Fundo, exceto mediante aprovacao dos Cotistas que representem 2/3 (dois
tercos) das Cotas subscritas;

vender Cotas do Fundo a prestagdo, salvo o disposto no Artigo 20, paragrafo 1° da
Instrucdo CVM 578/16;

realizar qualquer investimento ou desinvestimento em descumprimento do disposto na
regulamentagdo em vigor ou neste Regulamento;

prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

aplicar recursos: (a) na aquisicao de bens iméveis; (b) na aquisicao de direitos creditorios,
ressalvadas as hipoteses previstas no Artigo 4 ou caso os direitos creditorios sejam
emitidos por Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo; ou (c) na subscricdo ou aquisicao de

acoes de sua prépria emissao;

utilizar recursos do Fundo para pagamento de seguro contra perdas financeiras de
Cotistas; e

praticar qualquer ato de liberalidade.

Paragrafo Unico — Caso existam garantias prestadas pelo Fundo, conforme disposto no item " (iii)"
do Artigo 31, o Administrador deve zelar pela ampla disseminagdo das informacdes sobre todas
as garantias existentes, por meio, no minimo, de divulgagdo de fato relevante e permanente
disponibilizagdo, com destaque, das informagdes na pagina do Administrador na rede mundial de

computadores.
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SEGAO VII. CONSELHO CONSULTIVO DE IMPACTO

Artigo 32. O Fundo contara com um Conselho Consultivo de Impacto, cujas atribui¢bes
incluem fornecer recomendacdes nao vinculantes ao Gestor sobre os seguintes temas em conexado
com os investimentos a serem realizados pelo Fundo: (i) envolvimento comunitario positivo e
impactos positivos; (ii) projetos de conservagdo; e (iii) silvicultura inteligente para o clima,
observado que o Gestor deverd buscar tais recomendagdes nado vinculantes do Conselho
Consultivo (com relagdo a aderéncia dos investimentos aos Critérios de Impacto) antes de realizar
o respectivo investimento em nome do Fundo.

Paragrafo Unico — O Conselho Consultivo de Impacto sera constituido e funcionara de acordo
com as regras previstas no Anexo VII.

SECAO VIIl. CUSTODIA, CONTROLADORIA E ESCRITURAGAO DE ATIVOS

Artigo 33.  Os servicos de custodia, controladoria e escrituracdo das Cotas serdo prestados
pelo Custodiante.

Paragrafo Primeiro — Sem prejuizo das demais disposicOes legais e regulamentares aplicaveis, o
Custodiante sera responsavel por:

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

(i) movimentar a Conta do Fundo;

(iii)  efetuar o recebimento de recursos quando da integralizagdo de Cotas e deposita-los,
conforme o caso, diretamente na Conta do Fundo;

(iv)  fazer controle das entradas e saidas da Conta do Fundo, para apuracdo dos saldos a serem
informados através de relatérios ao Gestor;

(v) registrar as opera¢des de compra e venda de titulos e valores mobiliarios (incluindo, sem
limitacao, os Valores Mobiliarios) integrantes do ativo do Fundo, para apuracdo do valor
da Cota e sua rentabilidade;

(vi)  processar o passivo do Fundo;
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(ix)

(x)

(xi)

(xiv)

fornecer as informagdes trimestrais, semestrais e anuais obrigatorias aos orgaos
competentes;

manter atualizados e em perfeita ordem (@) os registros contabeis referentes as operacdes
e ao patrimonio do Fundo; (b) a documentacdo relativa as operacdes do Fundo; e (c) os
balancos e demonstrativos exigidos pela leij;

disponibilizar ao Administrador, diariamente, o valor dos Ativos Financeiros e/ou dos
Investimentos de Alta Liquidez integrantes da Carteira, discriminando o valor atualizado e
a composicao da Carteira, contendo quantidade, espécie e cotacao dos Ativos Financeiros
e/ou dos Investimentos de Alta Liquidez que a integram, com os respectivos valores a
pagar e receber, bem como o valor de cada aplicagao;

enviar ao Administrador e Gestor, diariamente, o relatério de movimentacao de recursos
do Fundo (contas a receber e contas a pagar);

remeter ao Administrador e a CVM, conforme o caso, dentro dos prazos regulamentares
vigentes, sem prejuizo de outras informagdes que sejam ou venham a ser exigidas, as
seguintes informacdes: (a) o valor liquido das Cotas; (b) o Patrimoénio Liquido do Fundo;
(c) a relacao das emissGes e amortizacbes de Cotas efetuadas no més, bem como das
distribuicdes de resultados aos Cotistas; e (d) demonstracdes contabeis do Fundo com os
demonstrativos da composicao e diversificagdo da carteira do Fundo, de acordo com as
informacdes enviadas pelo Administrador;

efetuar a liquidagao fisica e financeira de todas as operac¢des do Fundo;

manter custodiados junto a B3 ou ao SELIC, conforme o caso e se aplicavel, os Ativos
Financeiros e/ou os Investimentos de Alta Liquidez integrantes do patrimonio do Fundo,
observado o disposto no Artigo 18, item “(viii)”, deste Regulamento, e que: (a) somente
poderdao 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
operagdes de administracao da Carteira;

emitir relatérios sobre os Ativos Financeiros e/ou os Investimentos de Alta Liquidez em
custodia, disponibilizando-os para o Administrador e/ou o Gestor;
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(xv) receber pagamentos, resgates de titulos ou qualquer renda relativa aos Ativos Financeiros
e/ou aos Investimentos de Alta Liquidez, depositando os valores recebidos na respectiva
Conta do Fundo;

(xvi) debitar da respectiva Conta do Fundo os valores correspondentes as despesas devidas
pelo Fundo;

(xvii) efetuar, por conta do Administrador, do Gestor ou do Fundo, o pagamento de taxas,
honorarios de agentes e outros profissionais especialmente contratados e despesas

operacionais necessarias, observado o disposto no Artigo 61;

(xviii) fazer retencdo, para recolhimento de taxas e impostos, nas operacdes realizadas, quando
cabivel;

(xix) fornecer qualquer outra informacdo que venha a ser razoavelmente requisitada por
Cotistas, a exclusivo critério do Custodiante; e

(xx) executar os servicos relacionados a subscricdo de Cotas.

SECI\O IX. EMPRESA DE AUDITORIA
Artigo 34.  Os servicos de auditoria das demonstra¢des contabeis e demais contas do Fundo
serdo prestados por uma Empresa de Auditoria selecionada pelo Gestor e contratada pelo

Administrador em nome do Fundo.

Paragrafo Unico — Pelos servicos prestados, a Empresa de Auditoria fara jus ao recebimento de
remuneracao a ser definida em contrato especifico, a qual sera paga pelo Fundo.

SECAO X. FATORES DE RISCO E CONFLITOS DE INTERESSE
Capitulo XIV. Fatores de Risco

Artigo 35. A Carteira, e por consequéncia o Fundo e seus Cotistas, estdo sujeitos a diversos
riscos, incluindo, sem limitacao, os riscos dispostos no Anexo | a este Regulamento.

Capitulo XV. Conflitos de Interesses

Artigo 36. No momento da aquisicdo de suas respectivas Cotas, cada Cotista devera
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reconhecer a existéncia de Conflito de Interesses presentes e potenciais relacionados ao proprio
Cotista, sendo certo que a Assembleia Geral de Cotistas sera responsavel por deliberar acerca de
situacOes de conflitos de interesse nos termos deste Regulamento e da regulamentacao aplicavel.
Na hipotese de existéncia de conflito ou potencial Conflito de Interesses, o Cotista conflitado
estara impedido de votar em qualquer matéria relacionada ao respectivo conflito.

SECAO XI. PATRIMONIO DO FUNDO

Artigo 37. O Patrimoénio Liquido do Fundo é constituido pela soma: (i) do caixa disponivel;
(ii) do valor da Carteira; e (iii) dos valores a receber, deduzidas de tal soma as exigibilidades.

Artigo 38. A avaliacao do valor da Carteira sera feita utilizando-se para cada Valor Mobiliario
integrante da Carteira os critérios previstos na Instru¢do CVM 579/16.

SECAO XII. DAS COTAS
Capitulo XVI. Caracteristicas gerais

Artigo 39. As Cotas do Fundo corresponderao a fragdes ideais do patriménio do Fundo, terdo
forma nominativa e escritural, nos termos do Artigo 19 da Instrugdo CVM 578/16, conferindo aos
seus titulares os mesmos direitos e obrigac¢des, incluindo o direito de comparecer as Assembleias
Gerais de Cotistas, sendo atribuido a cada Cota, independentemente da classe, o direito a 1 (um)
voto nas Assembleias Gerais de Cotistas, observado o disposto no Artigo 31, §1° da Instrucao
CVM 578/16 e neste Regulamento.

Artigo 40. A propriedade das Cotas nominativas e escriturais presumir-se-a pela conta de
depdsito das Cotas, aberta em nome do Cotista e o extrato das contas de depdsito representara
o numero de Cotas pertencentes ao Cotista.

Artigo 41. Classes de Cotas. O Fundo contara com 3 (trés) Classes de Cotas, sendo elas:

(i) Cotas Classe A, destinadas a: (i) determinado(s) Cotista(s) INR e (ii) exclusivamente no
caso de as Cotas Classe A serem admitidas a negociagdo em bolsa de valores ou mercado
de balcdo organizado, titulares de Cotas Classe B que tenham suas Cotas Classe B
convertidas em Cotas Classe A, nos termos do Artigo 53, e eventuais investidores que
adquiram as Cotas Classe A em mercado organizado, observado nesta hipdtese o disposto

no Capitulo XXI;
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(i) Cotas Classe B, destinadas ao Gestor e/ou pessoas fisicas ou juridicas ligadas ao seu grupo
econOmico, incluindo veiculos exclusivos de tais pessoas. As Cotas Classe B poderao ser
depositadas na custodia centralizada da B3, mas ndo poderao ser negociadas em mercado
secundario junto a B3. Os Cotistas Classe B poderdo solicitar a conversdo de suas Cotas
Classe B em Cotas Classe A, nos termos do Artigo 53;

(iii) Cotas Classe C, destinadas a determinado(s) Cotista(s) INR.

Artigo 42. Direitos das Classes de Cotas do Fundo. Os Cotistas detentores de Cotas do
Fundo de uma mesma Classe gozardo dos mesmos direitos politicos e econdmico-financeiros,
exceto, conforme disposto neste Regulamento, com relacao aos Cotistas Classe B, os quais ndo
estardo sujeitos ao pagamento de Taxa de Gestao, Taxa de Performance e Multa do Gestor.

Capitulo XVII. Resgate das Cotas
Artigo 43. Tendo em vista a natureza do Fundo, ndo havera resgate de Cotas a qualquer
tempo, sendo na data de liquidacdo do Fundo e segundo os procedimentos previstos neste
Regulamento.
Capitulo XVIIIL. Valor das Cotas

Artigo 44. As Cotas terdo seu valor calculado diariamente e tal valor correspondera a divisdo
do Patrimonio Liquido pelo niumero de Cotas emitidas e em circulacdo, ambos na data de
apuracao do valor das Cotas.

SECAO XIIl. EMISSAO E COLOCAGCAO DAS COTAS

Capitulo XIX. Subscricao de Cotas

Artigo 45. O Fundo emitira Cotas em uma ou mais distribuicGes. O Fundo tera como
patrimonio minimo inicial para funcionamento o valor minimo de R$1.000.000,00 (um milhdo de
reais).

Paragrafo Primeiro — Os aspectos relacionados a emissao, regime de distribuicdo, instituicbes
intermediarias, preco de subscricdo e de integralizacdo, Chamadas de Capital e outras condi¢des
relativas as Cotas da (i) Primeira Oferta estdo disciplinadas no Suplemento das Cotas da Primeira
Oferta, conforme Anexo Il deste Regulamento; (ii) Segunda Oferta estdo disciplinadas no
Suplemento das Cotas da Segunda Oferta, conforme Anexo Il deste Regulamento; e (iii) Terceira
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Oferta estdo disciplinadas no Suplemento das Cotas da Terceira Oferta, conforme Anexo IV deste
Regulamento.

Paragrafo Segundo - Encerrada a Primeira Oferta, eventuais novas emissdes de Cotas somente
poderdo ocorrer nas seguintes hipoteses: (i) mediante aprovagdo da Assembleia Geral de Cotistas,
sem limitacao de valor; ou (ii) mediante deliberacdo do Administrador apds recomendacao do
Gestor, desde que limitado ao montante equivalente a R$2.000.000.000,00 (dois bilhdes de reais),
devendo ser considerado para fins de calculo desse limite a totalidade do Capital Subscrito no
ambito da Primeira Oferta (“Capital Autorizado”). As novas Cotas poderao ser emitidas em Unica
ou varias emissdes e o saldo eventualmente ndo colocado em determinada emissdo, apesar de
poder ser cancelado ao final da respectiva oferta, nao recompora o Capital Autorizado ainda nado
consumido.

Paragrafo Terceiro — Os aspectos relacionados a cada emissdo e distribuicdo de Cotas serao
detalhados no respectivo Suplemento, elaborado conforme modelo previsto no Anexo V a este
Regulamento.

Paragrafo Quarto — O preco de emissdo das Cotas objeto da nova emissdo devera ser fixado
pelo Administrador, observada a orientacdo do Gestor, tendo-se em vista: (i) o valor patrimonial
das Cotas, representado pelo quociente entre o valor do Patrimonio Liquido atualizado do Fundo
e o numero de Cotas emitidas, apurado em data a ser fixada no respectivo instrumento de
aprovacao da nova emissao; (ii) as perspectivas de rentabilidade do Fundo; (iii) o valor de
mercado das Cotas ja emitidas, apurado em data a ser fixada no respectivo instrumento de
aprovacao da nova emissdo; ou (iv) na impossibilidade de definicdo de acordo com um dos
critérios descritos nos itens acima, outro critério a ser escolhido pelo Gestor, desde que, qualquer
caso, o preco de emissdo (x) nao resulte em diluicdo econdmica injustificada aos demais Cotistas
do Fundo, e (y) ndo seja inferior ao preco de emissdo das Cotas emitidas no ambito da emissdo
imediatamente antecedente do Fundo. Em caso de emissdes de novas Cotas até o limite do
Capital Autorizado, cabera ao Gestor a escolha do critério de fixacdo do valor de emissao das
novas Cotas dentre as alternativas indicadas nos itens “(i)" a “(v)" deste Paragrafo. Nos demais
casos, o preco de emissdo de novas Cotas devera ser fixado pela Assembleia Geral de Cotistas,
conforme recomendacao do Gestor.

Paragrafo Quinto — Os Cotistas nao terao direito de preferéncia para a subscricdo de Cotas em
emissdes subsequentes do Fundo.

Paragrafo Sexto — Ndo sera devida taxa de saida pelos Cotistas. A cada emissdo, o Fundo podera,
a exclusivo critério do Administrador, em conjunto com o Gestor, cobrar taxa de ingresso, a qual
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sera paga pelos subscritores das novas Cotas no ato da subscrigdo primaria das Cotas, conforme
estabelecido em cada emissao.

Paragrafo Sétimo — Em decorréncia da emissdo de Cotas pelo Fundo nos termos deste
Regulamento, caso a razdo entre as Cotas ja integralizadas e o total de Cotas subscritas por cada
Cotista ("Percentuais Integralizados”) se tornem diferentes entre os Cotistas do Fundo, e enquanto
perdurar referida diferenca de Percentuais Integralizados, os Cotistas com o menor Percentual
Integralizado serdo chamados a integralizar suas respectivas Cotas prioritariamente aos demais
Cotistas, até se igualarem aos Cotistas com o segundo menor Percentual Integralizado. Uma vez
que os Percentuais Integralizados sejam iguais entre todos os Cotistas, novas Chamadas de
Capital serdo feitas proporcionalmente ao nimero de Cotas subscritas e ndo integralizadas por
cada Cotista.

Artigo 46. No ambito da Primeira Oferta, a cada subscricdo de Cotas Classe A, o respectivo
investidor, caso subscreva suas respectivas Cotas Classe A:

(i) em até 180 (cento e oitenta) dias contados da data da primeira subscricao de
Cotas Classe A no ambito da Primeira Oferta (“Subscritores Iniciais”): ndo estara
sujeito ao pagamento de quaisquer valores adicionais ao seu Capital Subscrito,
observado o disposto no Artigo 28, Paragrafo Quarto e Artigo 29, Paragrafo Terceiro;
e

(i) apos 180 (cento e oitenta) dias contados da data da primeira subscriciao de Cotas
Classe A no ambito da Primeira Oferta (“Subscritores Tardios"): sem prejuizo do
disposto no Artigo 28, Paragrafo Quarto e Artigo 29, Paragrafo Terceiro, estara sujeito
ao pagamento de um acréscimo que tera efeito de equalizacdo temporal ("Taxa de
Ingresso”), correspondente (a) ao montante que o Subscritor Tardio teria integralizado
no Fundo, caso tivesse sido subscrito suas Cotas dentro do periodo indicado no item
“(i)" acima, multiplicado (b) pelo Hurdle, aplicavel pro rata temporis ao intervalo de
tempo entre cada integralizacdo de Cotas Classe A feita pelos Subscritores Iniciais
titulares de Cotas Classe A e a data de subscri¢do do respectivo Subscritor Tardio.

Paragrafo Primeiro — A Taxa de Ingresso (i) sera aplicavel a Primeira Oferta e, a exclusivo critério
do Gestor, podera ser aplicavel a emissdes subsequentes de Cotas Classe A (sendo aquele que,
seja Cotista ou nao, subscrever Cotas Classe A dentro de emissdes subsequentes do Fundo, o
“Novo Subscritor”), e (ii) deixara de ser cobrada para subscricdes de Cotas Classe A realizadas a
partir do momento em que as Cotas Classe A sejam admitidas a negociacdo em mercado de bolsa,
se e quando for o caso.
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Paragrafo Terceiro — O preco de emissdao das Cotas Classe A objeto da Primeira Oferta sera de:
(i) para os Subscritores Iniciais, R$1.000,00 (mil reais), e (ii) para os Subscritores Tardios,
R$1.000,00 (mil reais), ajustado conforme o disposto no caput deste Artigo.

Paragrafo Quarto — Caso a Taxa de Ingresso seja aplicavel a emissdes subsequentes de Cotas
Classe A, a critério do Gestor, a Taxa de Ingresso do Novo Subscritor devera ser calculada, mutatis
mutandis, de acordo com o disposto no caput deste Artigo.

Paragrafo Quinto — Caso a Taxa de Ingresso nao seja aplicavel a emissdes subsequentes de Cotas
Classe A, a critério do Gestor, o preco de emissao das Cotas Classe A do Novo Subscritor devera
ser (i) definido nos termos do Paragrafo Quarto do Artigo 45 acima, e (ii) acrescido de valor que
tera efeito de equalizagdo temporal, que ndo podera ser inferior ao valor que deveria ser pago
pelo Novo Subscritor caso a Taxa de Ingresso do Novo Subscritor fosse aplicavel.

Paragrafo Sexto — Os (i) recursos arrecadados pelo Fundo a titulo de Taxa de Ingresso, e (ii)
valores aportados no Fundo pelos Veiculos Internacionais, que sejam oriundos de acréscimo com
efeito de equalizacdo pago pelos investidores dos Veiculos Internacionais ou taxa de natureza
semelhante, ndo serdo contabilizados em favor do respectivo Cotista para fins de seu Capital
Subscrito e/ou Capital Integralizado.

Paragrafo Sétimo — Os montantes devidos a titulo de Taxa de Ingresso pelos Cotistas Classe A
ou Cotistas Classe C deverdo ser descontados de valores eventualmente ja pagos a titulo de taxa
de ingresso pelos respectivos investidores dos Veiculos Internacionais, conforme previsto nos
documentos constitutivos dos respectivos Veiculos Internacionais.

Artigo 47. Apds o investimento inicial por cada Cotista, ndo sera exigido dos Cotistas a
manutencdo de um valor minimo de investimentos no Fundo.

Artigo 48. No momento da subscricdo das Cotas, cabera a instituicdo intermediaria da oferta
ou ao Administrador, conforme aplicavel, averiguar a condi¢do de Investidor Qualificado do
subscritor das Cotas.

Artigo 49. Considerando que o Fundo podera receber investimentos de investidores
residentes no Brasil e Cotistas INR, caso, cumulativamente (a) ocorra desvalorizagao superior a
10% (dez por cento) do Dodlar frente ao Real (com base na PTAX), calculada entre a data de
subscricdo das Cotas Classe A ou Cotas Classe C pelos Cotistas INR, conforme aplicavel, e a data
de realizacdo de qualquer Chamada de Capital; e (b) montante equivalente ou superior a 90%
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(noventa por cento) do capital comprometido dos Veiculos Internacionais ja tenha sido
integralizado pelos respectivos investidores ou ndo esteja disponivel para a realizacdo de
investimentos, ou ocorra valorizacdo do Dolar frente ao Real (com base na PTAX) que implique
em um capital comprometido em moeda estrangeira maior do que o necessario para o
cumprimento das obrigacdes de integralizagdo assumidas pelos Veiculos Internacionais perante
os Cotistas INR (e, consequentemente, perante os Cotistas perante o Fundo), conforme
eventualmente informado pelo Gestor ao Administrador, o Gestor podera, a qualquer momento
durante o Prazo de Duracao: (i) orientar o Administrador a cancelar (i.1) as Cotas dos Cotistas
INR que ndo possam ser integralizadas de acordo com o montante disponivel e comprometido
pelos Cotistas INR em Dolar, e, de forma pro rata, (i.2) as Cotas dos demais investidores do Fundo,
(ii) orientar o Administrador a realizar Chamadas de Capital desproporcionais entre os Cotistas,
exclusivamente em razao das variacdes cambiais descritas acima, (iii) oferecer aos Cotistas INR
(ou conforme aplicavel, aos investidores dos Cotistas INR) a possibilidade de comprometerem
capital adicional, (iv) emitir novas Cotas dentro do Capital Autorizado, observado o disposto no
Artigo 45, Paragrafo Quinto acima, e/ou (v) adotar toda e qualquer medida necessaria em razao
de variacdes cambiais ocorridas entre o Real e moeda estrangeira ap6s a Data de Primeira
Integralizagdo de Cotas, sempre no melhor interesse dos Cotistas.

Capitulo XX. Integralizacao das Cotas

Artigo 50. Ao aderir ao Fundo, o investidor devera assinar (i) Termo de Adesdo, no qual
declarara que conhece e esta ciente de todos os termos e condi¢des do Fundo, em especial dos
riscos aplicaveis ao investimento nas Cotas; e (ii) para a subscricdo de Cotas, Compromisso de
Investimento e/ou pedido de reserva, conforme o caso.

Paragrafo Primeiro - 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 condicdes previstos no Compromisso de Investimento e neste Regulamento.

Paragrafo Segundo — Na medida em que sejam identificadas oportunidades de investimento
e/ou necessidades de recursos para pagamento de despesas e encargos do Fundo, o
Administrador, de acordo com as orienta¢des do Gestor, realizarda Chamadas de Capital, ou seja,
comunicara os Cotistas sobre tal oportunidade e/ou necessidade, solicitando o aporte de recursos
no Fundo mediante a integralizacao parcial ou total das Cotas subscritas por cada um dos Cotistas
nos termos dos respectivos Compromissos de Investimento.

Paragrafo Terceiro — As Chamadas de Capital para a realizacdo de investimentos poderdo ser
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realizadas a qualquer momento durante o Prazo de Duragao, observado o disposto no Artigo 15
acima e que as Chamadas de Capital (i) estarao limitadas ao valor do Capital Subscrito de cada
Cotista, observado o disposto neste Regulamento; e (ii) ndo poderao ser realizadas caso as Cotas
do respectivo Cotista tenham sido admitidas a negociacdo em bolsa de valores ou mercado de
balcdo organizado. Na hipdtese do item “ii" acima, caso haja orientagdo do Gestor ou seja exigido
de acordo com as regras vigentes da respectiva entidade administradora de mercado organizado,
o saldo pendente de integralizagdo das Cotas que tenham sido admitidas a negociacdo em bolsa
de valores ou mercado de balcdo organizado devera ser cancelado. As Chamadas de Capital para
0 pagamento de despesas e encargos do Fundo poderdo ser realizadas a qualquer momento

durante o Prazo de Duragao e nao estarao limitadas ao valor do Capital Subscrito de cada Cotista.

Paragrafo Quarto — 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 contados do
recebimento da Chamada de Capital, conforme solicitado pelo Administrador em observancia as
instrucdes do Gestor e de acordo com o disposto nos respectivos Compromissos de Investimento.

Paragrafo Quinto — O Administrador podera, eventualmente, realizar Chamadas de Capital aos
Cotistas de forma desproporcional para o aporte de recursos no Fundo, de modo que um ou mais
Cotistas venham a integralizar, em uma ou mais Chamadas de Capital, uma parcela maior das
Cotas por ele subscritas em relagdo aos demais Cotistas ou até mesmo a totalidade das Cotas por
ele subscritas, sem prejuizo de o Administrador equalizar as participagdes entre os Cotistas em
relacdo ao Capital Subscrito vis-a-vis o capital efetivamente integralizado nas futuras Chamadas
de Capital do Fundo.

Paragrafo Sexto — A integralizacdao de Cotas Classe A, Cotas Classe B e Cotas Classe C sera
realizada (i) em moeda corrente nacional, por meio do Médulo de Distribuicdo de Ativos — MDA,
administrado e operacionalizado pela B3, e/ou (ii) em moeda corrente nacional, por meio de
crédito dos respectivos valores em recursos disponiveis diretamente na conta de titularidade do
Fundo, mediante qualquer mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo Banco
Central, observados os termos e condi¢des previstos no respectivo Suplemento que aprovou a
emissao das Cotas.

Paragrafo Sétimo — As Cotas que nao forem efetivamente subscritas e integralizadas deverao ser
canceladas pelo Administrador.

Artigo 51. O Cotista que em até 5 (cinco) dias contados do prazo final de sua obrigagdo de
integralizar Cotas na forma e condi¢des previstas neste Regulamento e no Compromisso de
Investimento, ndo cumprir com sua respectiva obrigacdo, ficara de pleno direito,
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independentemente de qualquer notificacdo judicial ou extrajudicial, automaticamente
constituido em mora (“Cotista Inadimplente”).

Paragrafo Primeiro — O Administrador e o Gestor, conforme aplicavel, ficam desde ja autorizados
a tomar as seguintes medidas com relagdo ao Cotista Inadimplente, sem prejuizo de outras
medidas a serem tomadas no interesse do Fundo:

(i) deduzir o valor inadimplido de quaisquer Distribuicdes devidas ao 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, apds tal deducao, se houver,
serao entregues ao Cotista Inadimplente, observado o disposto abaixo, dispondo o Administrador
de todos os poderes para fazer tal compensacdo em nome do referido Cotista Inadimplente e,
conforme o caso, para integralizar Cotas com os recursos de tais Distribuicdes em seu nome; e

(i) suspender todo e qualquer direito politico e econémico-financeiro do Cotista
Inadimplente com relacdo a totalidade das Cotas subscritas pelo Cotista Inadimplente (incluindo
o direito de receber Distribuicdes quando da liquidagdo do Fundo), observado o disposto no
Paragrafo Oitavo abaixo, até o que ocorrer primeiro entre (a) a data em que for integralmente
quitada a obrigacao do Cotista Inadimplente, e (b) a data de liquidagdo do Fundo;

(iii)  caso o descumprimento perdure por mais de 90 (noventa) dias contados da data em que
o respectivo pagamento deveria ter sido realizado, alienar a totalidade das Cotas (subscritas e
integralizadas, se houver) detidas pelo Cotista Inadimplente aos demais Cotistas ou a qualquer
terceiro, a valor patrimonial ou com desagio de até 50% (cinquenta por cento) sobre o valor
patrimonial das Cotas integralizadas, com base no patriménio liquido do Fundo na data da
alienacdo, a fim de obter recursos para pagamento dos valores devidos ao Fundo, e que os
recursos obtidos com a respectiva alienacdo poderao ser deduzidos dos prejuizos e despesas
descritos no Paragrafo Sétimo deste Artigo;

(iv) nos termos do Artigo 43, I, C, da Instrucao CVM 578/16, contrair, em nome do Fundo,
empréstimo para sanar o referido inadimplemento e limitado ao valor inadimplido, direcionando
os juros e demais encargos ao Cotista Inadimplente, podendo o Administrador, em nome do
Fundo, 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
condig¢Bes acordadas entre o Administrador e a instituicdo concedente do empréstimo; e

(v) se aplicavel nos termos deste Regulamento, promover a imediata destituicdo e
substituicdo dos membros indicados pelo Cotista Inadimplente a qualquer conselho, comité ou
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orgao de governanca do Fundo.

Paragrafo Segundo — A partir da data em que determinado Cotista se tornar um Cotista
Inadimplente, nos termos do caput deste Artigo, o Administrador devera iniciar, por si ou por
meio de terceiros devidamente capacitados, os procedimentos de cobrancga extrajudicial e/ou
judicial para a cobranga dos valores correspondentes as Cotas nao integralizadas pelo Cotista
Inadimplente, acrescidos (a) do valor correspondente ao débito (sendo no caso dos Cotistas
Classe A e Cotistas Classe C, o valor em Doélar e, no caso dos demais Cotistas, o valor em Real)
atualizado pelo IGP-M, pro rata temporis entre a data em que tal pagamento deveria ter sido
realizado e a data em que for efetivamente realizado, acrescido de juros de 1% (um por cento) ao
més; (b) de multa equivalente a (b.1) 2% (dois por cento) sobre o débito corrigido, caso o
descumprimento perdure por até 30 (trinta) dias contados da data em que tal pagamento deveria
ter sido realizado, ou (b.2) 10% (dez por cento) sobre o débito corrigido, caso o descumprimento
perdure por mais de 30 (trinta) dias contados da data em que tal pagamento deveria ter sido
realizado; e (c) de eventuais multas e/ou valores cobrados do Fundo devido ao inadimplemento
do Cotista Inadimplente.

Paragrafo Terceiro — Caso o Cotista Inadimplente venha a cumprir com suas obriga¢des apéds a
suspensdo de seus direitos, conforme indicado acima, tal Cotista Inadimplente reassumira seus
direitos politicos e patrimoniais, conforme previsto neste Regulamento.

Paragrafo Quarto — Na hipotese de alienacao das Cotas do Cotista Inadimplente, nos termos do
inciso “(iii)” do Paragrafo Primeiro deste Artigo, sera alienada a totalidade das Cotas subscritas.
Desta forma, caso as Cotas sejam alienadas a mais de um investidor, devera ser definida a diviséo
das Cotas por adquirente na propor¢ao do Capital Subscrito e Capital Integralizado.

Paragrafo Quinto — Ao aderir a este Regulamento, cada Cotista estara ciente dos poderes
automaticamente por ele conferidos ao Administrador para realizar, em nome do Cotista, os atos
descritos neste Regulamento, como condicao da aquisicao de Cotas e como meio de cumprir as
obrigacdes estabelecidas no respectivo Compromisso de Investimento, poderes esses
irrevogaveis e irretrataveis, nos termos do Artigo 684 do Codigo Civil, e validos e efetivos pelo
prazo em que cada Cotista detiver Cotas.

Paragrafo Sexto — A aquisicdo das Cotas do Cotista Inadimplente por terceiro que nao seja
Cotista do Fundo devera observar o disposto no Paragrafo Quarto do Artigo 53.

Paragrafo Sétimo — Todas as despesas, incluindo honorarios advocaticios, incorridas pelo
Administrador, Gestor e/ou pelo Fundo em com relagao a inadimpléncia do Cotista Inadimplente
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deverao ser suportadas por tal Cotista Inadimplente integralmente, a menos que de outra forma
determinado pelo Administrador em conjunto com o Gestor.

Paragrafo Oitavo — Para fins do disposto neste Artigo, as penalidades e multas descritas neste
Artigo, neste Regulamento e no Compromisso de Investimento serdo, mutatis mutandis, aplicaveis
exclusivamente ao(s) investidor(es) direto(s) do(s) veiculos que seja(m) investidor(es) direto(s)
do(s) Cotista(s) INR e que estiverem em inadimplemento com o Fundo, possuindo o
Administrador e o Gestor todos os poderes e autorizagdes necessarias para cumprir o disposto
neste Paragrafo.

Capitulo XXI. Negociacao e Transferéncia das Cotas

Artigo 52. As Cotas poderao ser transferidas, observadas as condi¢bes descritas neste
Regulamento, no Compromisso de Investimento e nas leis e normas aplicaveis.

Paragrafo Primeiro — Os cessionarios de Cotas serdo obrigatoriamente Investidores Qualificados,
conforme definidos pelas leis e normas aplicaveis e deverao aderir aos termos e condi¢des do
Fundo, por meio da assinatura e entrega ao Administrador dos documentos por este exigidos,
necessarios para o cumprimento da legislacdo em vigor e efetivo registro como Cotistas.

Paragrafo Segundo — Os Cotistas Classe B estardo livres para vender ou de outra forma transferir
suas Cotas Classe B, desde que (a) referida venda ou outra forma de transferéncia seja realizada
de forma privada, fora do ambiente da B3, exclusivamente entre o Gestor, empregados, diretores
e socios do Gestor e de partes relacionadas ao Gestor, ou (b) anteriormente a tal venda ou outra
forma de transferéncia, realizem a conversdo das Cotas Classe B a serem transferidas em Cotas
Classe A, nos termos do Artigo 53 abaixo.

Artigo 53. Caso as Cotas Classe A venham a ser admitidas a negociacdo em bolsa de valores
ou mercado de balcdo organizado durante o Prazo de Duracao do Fundo, as Cotas Classe B
poderao, a qualquer momento, ser convertidas em Cotas Classe A, desde que observado o
seguinte procedimento: o Cotista Classe B devera enviar notificagdo ao Administrador nos termos
do Anexo VI deste Regulamento informando a quantidade de Cotas Classe B a serem convertidas
em Cotas Classe A, sendo certo que a solicitagdo somente sera aceita com relagdo a quantidades
inteiras, ndo sendo aceitas solicitagdes de conversao de fragdes de Cotas. Apds a conversdo, o
escriturador das Cotas efetuara o deposito das Cotas Classe A convertidas na B3 para negociacao,
nos termos da ordem de transferéncia preenchida pelo Cotista nos termos do Anexo VI.

Paragrafo Primeiro — A relagdo de troca entre Cotas Classe B para Cotas Classe A sera realizada
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na proporc¢ao 1:1.

Paragrafo Segundo — A conversdo de Cotas Classe B em Cotas Classe A sera realizada pelo
Administrador em até 3 (trés) Dias Uteis do recebimento da notificacio enviada pelo respectivo
Cotista nos termos do Anexo VI, sem a necessidade de realizacdo de Assembleia Geral de
Cotistas. Para fins de esclarecimento, a conversdao de Cotas Classe B em Cotas Classe A nao
caracterizara nova oferta de Cotas.

Paragrafo Terceiro — Até que, e caso, as Cotas Classe A ou Cotas Classe C do Fundo sejam
admitidas a negociacao em bolsa de valores ou mercado de balcdo organizado, caso aplicavel, as
transferéncias de Cotas Classe A ou Cotas Classe C ndo admitidas a negociacdo em bolsa de
valores ou mercado de balcdo organizado a quaisquer terceiros estardo sujeitas a: (i) observancia
do disposto neste Regulamento e nas leis e normas aplicaveis; (ii) aprovacao prévia, por escrito,
do Gestor e do Administrador; (iii) finalizagcdo, pelo adquirente, do procedimento de cadastro
junto ao Administrador, de acordo com as suas regras de Know-Your-Client (KYC) vigentes a
época, nos termos da regulamentagdo aplicavel; e (iv) orientacdo do Gestor ao Administrador
para que efetive a respectiva transferéncia de Cotas Classe A ou Cotas Classe C, levando em
consideragdo o melhor interesses dos Cotistas e as estratégias de investimento do Fundo, sendo
certo que transferéncias de Cotas Classe A ou Cotas Classe C (a) por sucessado de Cotista Classe
A ou Cotista Classe C (causa mortis ou decorrente de reestruturacdo societaria do Cotista Classe
A, entre outros eventos de sucessao); (b) para conjuge e/ou filho/a(s) do respectivo Cotista Classe
A ou respectivo Cotista Classe C; (c) para os sécios ou acionistas controladores, bem como para
sociedades controladas, coligadas ou sob controle comum do Cotista Classe A ou Cotista Classe
C, e/ou veiculos ou fundos de investimento detidos exclusivamente pelo Cotista Classe A ou
Cotista Classe C, ou no caso de transferéncia para afiliadas do Cotista Classe A ou Cotista Classe
C, desde que nao altere o beneficiario das Cotas Classe A ou Cotas Classe C, ou a titularidade
indireta das Cotas Classe A ou Cotas Classe C no momento da transferéncia, somente serdo
recusadas pelo Gestor e/ou pelo Administrador em razdo do cumprimento das regras vigentes ou
mediante justificativa razoavel.

Paragrafo Quarto — No caso de as Cotas a serem cedidas ndo estarem integralizadas, o potencial
adquirente devera, como condicdo de validade para a referida transferéncia, assumir
expressamente, por escrito, a responsabilidade por todas as suas obriga¢des perante o Fundo no
tocante a integralizacdo das Cotas ndo integralizadas.

Paragrafo Quinto — O Administrador ndo estara obrigado a registrar qualquer transferéncia de
Cotas que nado obedeca aos procedimentos descritos neste Regulamento.
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Artigo 54. Negociacdo das Cotas Classe B. As Cotas Classe B poderdo ser livremente
negociadas e transferidas entre o Gestor e pessoas fisicas ou juridicas ligadas ao seu grupo
econdmico, incluindo veiculos exclusivos de tais pessoas, ficando a respectiva transferéncia sujeita
a finalizacao, pelo adquirente, do procedimento de cadastro junto ao Administrador, de acordo
com as suas regras de Know-Your-Client (KYC) vigentes a época, nos termos da regulamentacao
aplicavel.

SECAO XIV. AMORTIZACAO DAS COTAS

Artigo 55. Distribuicoes. O Fundo distribuira aos Cotistas, conforme o caso, valores relativos
a ("Distribuicdes”):

L. rendimentos e quaisquer valores recebidos pelo Fundo relativamente as Sociedades
Investidas, incluindo, mas nao se limitando, aos desinvestimentos da Carteira;

1. rendimentos pagos relativamente aos Ativos Financeiros e/ou aos Investimentos de Alta
Liquidez;

. outras receitas, ganhos e rendimentos de qualquer natureza do Fundo; e

IV. outros recursos excedentes do Fundo, existentes e passiveis de distribui¢do aos Cotistas,
ao final do Prazo de Duracao do Fundo.

Paragrafo Primeiro — As Distribui¢des serdo feitas sob a forma de: (i) amortizacdo de Cotas; e
(ii) resgate de Cotas, quando da liquidagdo do Fundo.

Paragrafo Segundo — O Fundo nao realizara quaisquer Distribuicdes aos Cotistas que estiverem
em situacao de inadimpléncia.

Artigo 56. Para fins de amortizacao de Cotas, sera considerado o valor da Cota do Dia Util
imediatamente anterior a data do pagamento da respectiva parcela de amortizacdo,
correspondente a divisdo do Patriménio Liquido pelo nimero de Cotas emitidas e em circulacdo,
ambos apurados no Dia Util imediatamente anterior  referida data do pagamento da respectiva
parcela de amortizagao.

Artigo 57. Os pagamentos de amortizagdes das Cotas serdo realizados prioritariamente em
moeda corrente nacional, podendo ser realizados em Valores Mobiliarios, Ativos Financeiros e/ou
Investimentos de Alta Liquidez, quando houver deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas nesse
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sentido. Os pagamentos em moeda corrente nacional serdo realizados por meio de qualquer
mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo Banco Central.

Artigo 58.  Durante o Periodo de Investimento, quaisquer valores recebidos pelo Fundo em
relacdo aos Valores Mobiliarios, Ativos Financeiros e/ou Investimentos de Alta Liquidez poderdo
ser distribuidos aos Cotistas, usados para investimentos em novos Valores Mobilidrios ou em
reinvestimentos, a exclusivo critério do Gestor, considerando os melhores interesses do Fundo,
observado que: (i) os valores agregados recebidos pelo Fundo com relagdo a determinado
investimento que sejam utilizados para investimentos em novos Valores Mobilidrios ou
reinvestimentos em Valores Mobiliarios integrantes da Carteira ndo deverao exceder 150% (cento
e cinquenta por cento) do Capital Subscrito do Fundo; e (ii) os valores agregados recebidos pelo
Fundo que sejam utilizados para reinvestimentos em Valores Mobiliarios integrantes da Carteira
nado deverdo exceder o montante de US$10.000.000,00 (dez milhdes de Doélares), calculado de
acordo com a PTAX do Dia Util imediatamente anterior & data da realizacdo do respectivo
reinvestimento, salvo se aprovado em Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do Artigo 59,

(xxiii).

Paragrafo Unico — Ap6s o Periodo de Investimento, quaisquer valores recebidos pelo Fundo em
relagdo aos Valores Mobilidrios, Ativos Financeiros e/ou Investimentos de Alta Liquidez, apos
deducao das despesas e encargos e cumprimento das obriga¢des do Fundo, serdo distribuidos
aos Cotistas na forma de Distribuigcdes, observado que o Gestor podera, a seu exclusivo critério,
reter quaisquer valores para os fins do disposto no Artigo 15, Paragrafo Primeiro. Nao obstante o
disposto acima, salvo se aprovado em Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do Artigo 59,
(xxiii), o Gestor nao realizara reinvestimento(s) que, isoladamente ou em conjunto considerando
todos os reinvestimentos realizados pelo Fundo, supere(m) o montante de US$10.000.000,00 (dez
milh&es de Dolares), calculado de acordo com a PTAX do Dia Util imediatamente anterior a data
da realizacao do respectivo reinvestimento.

SECI\O XV. ASSEMBLEIA GERAL
Capitulo XXII. Competéncia da Assembleia Geral

Artigo 59.  Cabera privativamente a Assembleia Geral de Cotistas do Fundo deliberar sobre as
seguintes matérias, observados os respectivos quoruns de deliberagdo indicados abaixo:

Quérum de
Matéria Aprovacao (exceto se
de outra forma
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expresso, calculado
sobre as Cotas
Subscritas, excluidos
os votos conflitados
ou impedidos)
(i) tomar, anualmente, as contas relativas ao Fundo e deliberar,
em até 180 (cento e oitenta) dias apds o término do exercicio ..
social do Fundo, sobre as demonstracbes contabeis Malorla das Cotas
. . L . subscritas presentes
apresentadas pelo Administrador relativas ao exercicio social
encerrado;
Maioria (exceto se
. ) quoérum especifico for
(ii) alterar o presente Regulamento; determinado nos itens
abaixo)
(iii) deliberar sobre a alteracdo do objetivo ou politica de | 75% (setenta e cinco
investimento do Fundo, nos termos deste Regulamento; por cento)
(iv) deliberar sobre a destituicdio ou substituicdo do Maioria
Administrador, bem como a escolha de seu substituto;
(v) deliberar sobre a destituicao ou substituicdo do Gestor sem | 75% (setenta e cinco
Justa Causa, bem como a escolha de seu substituto; por cento)
(vi) deliberar sobre a destituicao ou substituicao do Gestor com | 75% (setenta e cinco
Justa Causa, bem como a escolha de seu substituto; por cento)
(vii)  deliberar sobre a fusao, incorporacao, cisdo, transformacao ou Maioria
eventual liquidagdo do Fundo;
(viii) deliberar sobre a emissao e distribui¢ao de novas Cotas acima Maioria
do limite do Capital Autorizado do Fundo;
(ix) deliberar sobre eventual aumento da Taxa de Gestdo, Taxa de Maioria
Administracao e/ou da Taxa de Performance;
(x) deliberar sobre a prorrogacao do Prazo de Duracao do Fundo Maioria
nos termos do item “(ii)" do Artigo 2, Paragrafo Primeiro;
(xi) deliberar sobre a alteracdo do Prazo de Duracao do Fundo, | 75% (setenta e cinco
exceto pela alteracdo referida no inciso (x) acima; por cento)
(xii) deliberar sobre a alteragdo do quérum de instalacdo e Maioria
deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas;
(xiii) deliberar sobre a instalagdo, composicao, organizacao e Maioria
funcionamento dos comités e conselhos do Fundo, se
aplicavel;
(xiv) deliberar sobre requerimento de informacbes por parte de Maioria das Cotas
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Cotistas, observado o disposto neste Regulamento e o | subscritas presentes
paragrafo Unico do Artigo 40 da Instru¢ao CVM 578/16;
(xv) deliberar sobre a prestacdo de fianca, aval, aceite ou qualquer
outra forma de coobrigacao e de garantias reais em nome do 2/3 (dois tercos)
Fundo;
(xvi) deliberar a respeito de eventuais conflitos de interesse entre
o Fundo e seu Administrador ou Gestor e entre o Fundo e .
. . : Maioria
qualquer Cotista, ou grupo de Cotistas, que detenham mais
de 10% (dez por cento) das Cotas subscritas;
(xvii) deliberar sobre ainclusdo de encargos nado previstos no Artigo
62 deste Regulamento ou o aumento dos limites maximos Maioria
previstos neste Regulamento;
(xviii) deliberar sobre a aprovacao do laudo de avaliacao do valor
justo de ativos, caso utilizados na integralizacao de Cotas do .
. . , Maioria
Fundo, se aplicavel, conforme Artigo 20, paragrafo 7°, da
Instrucao CVM 578/16;
(xix) deliberar sobre a aplicacéo de recursos do Fundo em titulos e
valores mobilidrios de emissdo de Sociedades-Alvo nas Maioria
hipoteses previstas no Artigo 13;
(xx) em caso de liquidacdo do Fundo nos termos do Artigo 76,
item “(iii)", deliberar sobre as providéncias a serem tomadas Maioria das Cotas
para a distribuicdo de bens e/ou direitos do Fundo aos | subscritas presentes
Cotistas;
(xxi) deliberar sobrelg dispensa fje participagdo do Fundo no Maioria das Cotas
processo decisorio das Sociedades-Alvo quando o valor .
contabil do investimento tenha sido reduzido a zero; subscritas presentes
(xxii) deliberar sobre o fim do Modo de Operacdo Limitada do Maioria das Cotas
Fundo, decorrente do Evento de Equipe-Chave; e subscritas presentes
(xxiii) deliberar sobre a realizagdo de reinvestimento pelo Fundo em Maioria das Cotas
montante superior aos limites previstos no Artigo 58. subscritas presentes

Paragrafo Primeiro — Este Regulamento podera ser alterado independentemente de Assembleia
Geral ou de consulta aos Cotistas sempre que: (i) decorrer exclusivamente da necessidade de
atendimento a exigéncias expressas da CVM ou de adequacao a normas legais, regulamentares
ou autorreguladoras ou de entidade administradora de mercados organizados onde as Cotas do
Fundo sejam admitidas a negociagao; (ii) for necessaria em virtude da atualizacdo dos dados
cadastrais do Administrador ou dos prestadores de servicos do Fundo, tais como alteracdo na
razao social, endereco, pagina na rede mundial de computadores e telefone; e (iii) envolver
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reducdo da Taxa de Administracdo, Taxa de Gestdao e/ou Taxa de Performance. As alteracdes
referidas nos itens “(i)” e “(ii)" acima devem ser comunicadas aos Cotistas no prazo de até 30
(trinta) dias contado da data em que tiverem sido implementadas, enquanto a alteragdo referida
no item “(iii)" acima devera ser comunicada imediatamente aos Cotistas.

Paragrafo Segundo — As deliberacbes da Assembleia Geral de Cotistas poderdo ser tomadas
mediante processo de consulta formal, sem necessidade de reuniao dos Cotistas, devendo constar
da consulta todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do direito de voto pelo
Cotista (“Consulta Formal”).

Paragrafo Terceiro — A resposta pelos Cotistas a consulta devera se dar dentro do prazo de 15
(quinze) dias, admitida assinatura fisica ou eletronica. A auséncia de resposta neste prazo sera
considerada como abstencao por parte do Cotista. A aprovacdo da matéria objeto da Consulta
Formal obedecera aos mesmos quoéruns de aprovacdo previstos neste Regulamento,
considerando-se presentes os Cotistas que tenham respondido a consulta.

Paragrafo Quarto — O Administrador deve disponibilizar aos Cotistas todas as informagdes e
documentos necessarios ao exercicio do direito de voto, na data de convocacdo da Assembleia
Geral de Cotistas.

Artigo 60. Consulta Prévia. Deverao ser deliberadas, pelos investidores e/ou, conforme
aplicavel, respectivos comités dos Veiculos Internacionais, mediante Consulta Prévia, as matérias
a serem deliberadas pela Assembleia Geral de Cotistas nos termos deste Regulamento, com vistas
a definir e direcionar o voto a ser proferido por cada Cotista INR sobre tais matérias na respectiva
Assembleia Geral de Cotistas ou Consulta Formal. Os votos proferidos por cada Cotista INR na
respectiva Assembleia Geral de Cotistas ou Consulta Formal serdao computados na forma prevista
nos Paragrafos abaixo.

Paragrafo Primeiro — Sem prejuizo do acima disposto, qualquer deliberacdo por parte da
Assembleia Geral de Cotistas ou Consulta Formal que venha a aprovar a alteracao das regras e
procedimentos de Consulta Prévia, também devera ser objeto de Consulta Prévia aos investidores
e/ou, conforme aplicavel, respectivos comités de cada Veiculo Internacional.

Paragrafo Segundo — As Consultas Prévias serdo encaminhadas pelo Administrador e/ou Gestor
aos investidores de cada Veiculo Internacional, independentemente de quem tenha convocado a
respectiva Assembleia Geral de Cotistas ou Consulta Formal, na mesma data ou apds a
convocagao da Assembleia Geral de Cotistas ou Consulta Formal, indicando a data, o horario, o
local da reunido, e as mesmas matérias da convocagao da respectiva Assembleia Geral de Cotistas
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ou Consulta Formal.

Paragrafo Terceiro — As Consultas Prévias deverdo ser encerradas anteriormente a respectiva
Assembleia Geral de Cotistas ou Consulta Formal.

Paragrafo Quarto — Por ocasido da realizacdo das Consultas Prévias, sera lavrada a respectiva ata
contendo o resumo das deliberagdes tomadas, mediante processo idéntico ao previsto no
Paragrafo Quinto do Artigo 61, que sera transmitida pelas administradoras ou entidades gestoras
dos Veiculos Internacionais ao Gestor e ao Administrador antes da realizacdo da respectiva
Assembleia Geral de Cotistas ou Consulta Formal. Caso a ata contendo o resultado da respectiva
Consulta Prévia ndo seja entregue pelo respectivo administrador ou entidade gestora do Veiculo
Internacional ao Gestor e ao Administrador antes da realizacdo da respectiva Assembleia Geral de
Cotistas ou encerramento da respectiva Consulta Formal, o Cotista INR devera se abster de votar
na respectiva Assembleia Geral de Cotistas ou Consulta Formal em relagdo as matérias que ndo
foram objeto de Consulta Prévia.

Paragrafo Quinto — Os Cotistas INR deverdo votar conforme resultado das Consultas Prévias
enviadas ao Gestor e ao Administrador e ndao serao computados votos dos Cotistas INR em
desacordo com tais Consultas Prévias.

Paragrafo Sexto — Para fins de cOmputo dos votos de cada Cotista INR na respectiva Assembleia
Geral de Cotistas ou Consulta Formal apds uma Consulta Prévia, serdo considerados os votos
proferidos: (i) por cada cotista ou investidor de Veiculo Internacional na Consulta Prévia aplicavel,
como se tal voto fosse proferido diretamente pelo referido cotista ou investidor na respectiva
Assembleia Geral de Cotistas ou Consulta Formal do Fundo, considerando a participacao
indiretamente detida por tal cotista ou investidor no Fundo; ou, conforme aplicavel (ii) pelos
respectivos comités dos Veiculos Internacionais. Os Cotistas INR que subscreverem Cotas Classe
A e aderirem a este Regulamento concordam expressamente com este Artigo 60 e seus Paragrafos
e comprometem-se a refletir em seus atos constitutivos e/ou documentos organizacionais as
previsdes deste Artigo 60 e seus Paragrafos de modo a assegurar maior efetividade aos termos e
condicoes aplicaveis a Consulta Prévia.

Paragrafo Sétimo — Os votos dos investidores do Veiculo Internacional que se encontrarem
inadimplentes com o Veiculo Internacional serdo desconsiderados com relacdo a respectiva
Consulta Prévia, conforme indicagdo expressa na respectiva Consulta Prévia enviada pelas
administradoras ou entidades gestoras do respectivo Veiculo Internacional.

Capitulo XXIIl. Condicoes da Convocacao da Assembleia Geral de Cotistas
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Artigo 61. A Assembleia Geral de Cotistas podera ser convocada pelo: (i) Administrador; (ii)
mediante solicitacdo do Gestor ou de Cotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento)
do total das Cotas subscritas do Fundo. A convocagdo 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 requerente,
salvo se a Assembleia Geral de Cotistas assim convocada deliberar em contrario; e (b) conter
eventuais documentos necessarios ao exercicio do voto dos demais Cotistas.

Paragrafo Primeiro — A Assembleia Geral de Cotistas sera considerada devidamente instalada
com a presenca de qualquer nimero de Cotistas.

Paragrafo Segundo — A convocacdo da Assembleia Geral seré feita: (i) mediante envio de correio
eletronico (e-mail); ou (ii) por correspondéncia; em qualquer dos casos devendo constar dia, hora
e local (conforme aplicavel) de realizacdo da Assembleia Geral de Cotistas e os assuntos a serem
discutidos e votados. Os Cotistas deverao manter atualizados perante o Administrador todos os
seus dados cadastrais, como nome completo, endereco e endereco eletronico para fins de
recebimento da comunicagdo mencionada neste Paragrafo.

Paragrafo Terceiro — A convocagdo 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.

Paragrafo Quarto — Sera admitida a realizacdo de Assembleias Gerais de Cotistas por meio de
conferéncias telefonicas, ndo excluidas a obrigatoriedade de elaboracdo e assinatura, fisica ou
eletrénica, de ata da reunido, com descricdo dos assuntos deliberados.

Paragrafo Quinto — As deliberacdes da Assembleia Geral serdo registradas em ata lavrada no
livro préprio.

Paragrafo Sexto — Independentemente das formalidades descritas no caput e demais Paragrafos
deste Artigo, a Assembleia Geral de Cotistas sera considerada regular se todos os Cotistas
estiverem presentes.

Capitulo XXIV. Quérum de Deliberacao

Artigo 62. As deliberacdes em sede de Assembleia Geral de Cotistas serdao tomadas, via de
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regra, pelo quérum da maioria das Cotas subscritas presentes na respectiva Assembleia Geral de
Cotistas, sem prejuizo da observancia dos quéruns indicados no Artigo 56 e do disposto nos
Paragrafos abaixo.

Paragrafo Primeiro — Cada Cota subscrita tera direito a 1 (um) voto nas assembleias gerais de
Cotistas, observado o disposto neste Regulamento e na regulamentagao aplicavel.

Paragrafo Segundo — Somente poderao votar na Assembleia Geral de Cotistas os Cotistas que,
na data da convocacao, estiverem registrados como Cotistas do Fundo.

Paragrafo Terceiro — Terdo qualidade para comparecer a Assembleia Geral de Cotistas, ou para
votar no processo de deliberacdo por consulta, os Cotistas inscritos no registro de Cotistas na
data de convocacao da Assembleia Geral de Cotistas, seus representantes legais ou seus
procuradores legalmente constituidos ha menos de 1 (um) ano.

Paragrafo Quarto — Os Cotistas poderdo votar por meio de comunicacdo escrita ou eletronica,
desde que recebida pelo Administrador até a data da Assembleia Geral de Cotistas, observado o
disposto neste Regulamento.

Paragrafo Quinto — O Cotista deve exercer o direito de voto no interesse do Fundo, observado
o disposto abaixo:

(i) nado podem votar nas assembleias gerais do Fundo e nem fazer parte do cOmputo para
fins de apuragdo do quérum de aprovacao: (a) o Administrador ou o Gestor; (b) os socios,
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 servigos do Fundo, seus socios, diretores e funcionarios; (e) o Cotista de
cujo interesse seja conflitante com o do Fundo; e (f) o Cotista, na hipdtese de deliberacao
relativa a laudos de avaliacdo de bens de sua propriedade que concorram para a formacao
do patrimonio do Fundo;

(i) nao se aplica a vedacao 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 prépria assembleia, ou em
instrumento de procuracdo que se refira especificamente a assembleia em que se dara a
permissao de voto;

(iii) o Cotista deve informar ao Administrador e aos demais Cotistas as circunstancias que
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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 situagao.

Paragrafo Sexto — Caso o Administrador, o Gestor e/ou qualquer Cotista identifique que um
Cotista possa estar em possivel situagdo de Conflito de Interesses que nédo tenha sido declarado
pelo Cotista, o Administrador, o Gestor e/ou qualquer Cotista deverdo levar tal informacao para
a Assembleia Geral de Cotistas que devera deliberar sobre a existéncia efetiva de uma situacao
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, desde que observado o disposto neste
Regulamento.

Capitulo XXV. Comparecimento a Assembleia Geral

Artigo 63. Exceto pelos Cotistas Inadimplentes, qualquer Cotista poderd comparecer as
assembleias gerais de Cotistas do Fundo.

Capitulo XXVI. Efeito Vinculante das Assembleias Gerais de Cotistas

Artigo 64. As deliberagdes tomadas pelos Cotistas, observados os quoruns de deliberagéo
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 exclusdo do direito de voto em razao da matéria objeto de deliberacao.

SECAO XVI. ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 65. Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo, Taxa de Gestdo
e da Taxa de Performance:

(i) emolumentos, encargos com empréstimos e comissdes pagos por operacdes do Fundo,
inclusive operacdes de compra e venda de titulos e valores mobiliarios integrantes da
carteira do Fundo;

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

(iv)

(v)

(vi)

(x)

(xi)

despesas com registro de documentos em cartério, impressao, expedicao e publicacao de
relatorios, formularios e perioddicos;

despesas com correspondéncia e demais documentos de interesse do Fundo, inclusive (a)
comunicagoes aos Cotistas, tais como despesas com confeccdo e transito, dentre outras,
(b) de divulgacdo de informacgdes sobre o Fundo em meio digital;

honorarios e despesas dos auditores encarregados da auditoria anual das demonstracoes
contabeis do Fundo;

honorarios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em razao de defesa dos
interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacao imputada ao
Fundo, caso o mesmo venha a ser vencido;

parcela de prejuizos eventuais ndo coberta por apdlices de seguro e ndo decorrentes de
culpa ou dolo dos prestadores de servico do Fundo no exercicio de suas fungoes;

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

quaisquer despesas inerentes a fusdo, incorporagao, cisdo, transformacgado ou liquidagao
do Fundo, sem limitacdo de valor, sendo certo que, com relagdo as despesas inerentes a
constituicdo do Fundo, serdo passiveis de reembolso ao Administrador e/ou ao Gestor
apenas as despesas que tenham sido incorridas no prazo maximo de 1 (um) ano antes da
data de registro do Fundo junto a CVM e desde que devidamente comprovadas;

quaisquer taxas, custos diretos e despesas incorridas em conexdao com a formacdo do
Fundo e com a admissao de investidores diretos ou indiretos, incluindo custos com viagens
(que podem incluir viagens ndo comerciais), despesas de acomodacao e alimentacgao e
quaisquer outros custos e despesas razoaveis incorridos em relagdo a reunido com
potenciais investidores diretos ou indiretos do Fundo, custos decorrentes da negociagao
de condi¢des comerciais com investidores, taxas de impressao e de descontinuidade, taxas
de devidas em virtude de servicos de diligéncia, despesas de marketing, custos legais,
estatutarios e regulatérios e honorarios e despesas de consultores juridicos, contabeis,
financeiros e outros profissionais ("Custos de Estruturacdo”);

despesas inerentes a realizacdo de Assembleia Geral de Cotistas, reunides do Conselho
Consultivo de Impacto e de outros comités ou conselhos do Fundo, conforme o caso, sem
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(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

(xv

)

(xix)

limitacao de valor;
despesas com liquidagao, registro, negociacao e custédia de operagdes com ativos;

despesas com a contratacao de terceiros para prestar servigos legais, fiscais, contabeis e
de consultoria especializada ao Fundo, incluindo: (a) despesas preparatorias para leildes e
qualificagdo do Fundo e/ou Sociedades Investidas como proponentes de tais leildes; e (b)
despesas relativas a: (b.1) realizacdo de diligéncias e auditorias para avaliagdo de
investimentos ou desinvestimentos, incluindo mediante reembolso ao Gestor, desde que,
em qualquer caso, as respectivas despesas sejam devidamente comprovadas; (b.2)
contratacdo de assessores financeiros em potenciais operacdes de investimento ou
desinvestimento pelo Fundo, independentemente da concretizacdo ou nao de tais
operagdes, por qualquer motivo; e (b.3) contratacdo dos servigos prestados pela
Conservation International e outros assessores de impacto relacionados a execug¢do da
Politica de Investimento, incluindo mediante reembolso ao Gestor, desde que, em
qualquer caso, as respectivas despesas sejam devidamente comprovadas; em quaisquer
dos casos “(a)” ou “(b)" acima, sem limitacao de valor;

despesas necessarias para o monitoramento e/ou reavaliacdo de Sociedades-Alvo, Ativos
Financeiros e/ou Investimentos de Alta Liquidez, sem limitagao de valor;

despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto decorrente
de ativos do Fundo;

despesas com a contribuicao anual devida as entidades autorreguladoras ou as entidades
administradoras do mercado organizado em que o Fundo tenha suas Cotas admitidas a
negociacao;

despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operacdes ou com certificados
ou recibos de depdsito de Valores Mobiliarios;

despesas inerentes a distribuicdo primaria das Cotas, bem como seu registro para
negociacdo em mercado organizado de valores mobiliarios, sem limitacdo de valor;

despesas com escrituracao de Cotas, sendo que os Cotistas ao aderirem ao presente
Regulamento ficam cientes e aprovam, expressamente, que tais despesas sejam
consideradas como encargo do Fundo, observado que tais despesas ndo estarao
englobadas no valor da Taxa de Administracao; e
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(xx) honorarios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado.

Paragrafo Primeiro - Quaisquer das despesas ndo listadas acima correrdo por conta do
Administrador ou do Gestor, salvo decisdo contraria da Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Segundo - Independentemente de ratificacdo pela Assembleia Geral de Cotistas, as
despesas previstas neste Artigo 65 incorridas pelo Administrador e/ou Gestor anteriormente a
constituicdo do Fundo ou ao seu registro na CVM serdo passiveis de reembolso pelo Fundo, desde
que incorridas nos 12 (doze) meses anteriores a data da concessdo do registro de funcionamento
do Fundo na CVM. Nesta hipdtese, os respectivos comprovantes das despesas devem ser passiveis
de nota explicativa e de auditoria no momento em que forem elaboradas as demonstragdes
contabeis do primeiro exercicio fiscal do Fundo.

Paragrafo Terceiro — Os Custos de Estruturacao deverdo ser limitados a 1% (um por cento) do
Capital Subscrito do Fundo na data de encerramento da Terceira Oferta. Qualquer montante que
exceder tal limite devera ser (i) arcado pelo Gestor; ou (ii) descontado dos valores devidos ao
Gestor a titulo de Taxa de Gestao.

SECAO XVII. DEMONSTRACOES CONTABEIS

Artigo 66. O Fundo e considerado, inicialmente, uma entidade de investimento nos termos
dos Artigos 4° e 5° da Instrugdo CVM 579 e tera escrituragdo contabil propria, devendo as
aplicacbes, as contas e as demonstracbes contabeis do Fundo serem segregadas das do
Administrador, bem como das do Custodiante.

Paragrafo Primeiro — O exercicio social do Fundo tera a duragdo de 1 (um) ano e terminara no
Ultimo dia de dezembro de cada ano, quando serdo elaboradas as demonstragdes contabeis
previstas nas leis e normas aplicaveis.

Paragrafo Segundo — Os ativos e passivos do Fundo, incluindo a sua Carteira, serdo apurados
com base no BR GAAP e demais normas aplicaveis, especialmente a Instru¢do CVM 579/16,
inclusive para fins de provisionamento de pagamentos, encargos, passivos em geral e eventual
baixa de investimentos.

Paragrafo Terceiro — Além do disposto no Paragrafo Segundo deste Artigo, a apuracao do valor
contabil da Carteira devera ser procedida de acordo com os seguintes critérios:
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(i) os Valores Mobiliarios, os Ativos Financeiros e/ou os Investimentos de Alta Liquidez serao
contabilizados pelo respectivo valor justo com base em laudo de avaliagdo preparado por
terceiros independentes contratados de comum acordo pelo Administrador e pelo Gestor,
nos termos previstos pela Instrugao CVM 579/16; e

(i) os demais Valores Mobiliarios, Ativos Financeiros e Investimentos de Alta Liquidez com
cotacao 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 contabilizagao
de ativos do Administrador, conforme manual de marcacao a mercado do Administrador
ou do Custodiante disponivel em seus respectivos websites, conforme aplicavel.

Paragrafo Quarto - As demonstracdes contabeis do Fundo, inclusive os critérios de
provisionamento e baixa de investimentos, deverdo ser elaboradas de acordo com as normas de
escrituracao expedidas pela CVM, devendo ser auditadas anualmente por auditor independente
registrado na CVM, observado o Paragrafo Terceiro deste Artigo e as normas que disciplinam o
exercicio dessa atividade. Para os fins deste Paragrafo, ocorrera baixa contabil, parcial ou total, de
investimento(s) do Fundo em Sociedade(s) Alvo(s) quando o auditor independente, o
Administrador e/ou o Gestor recomendar(em) que um investimento realizado ndo gerara mais
retorno ao Fundo, ocasido em que o referido valor deixara de integrar o Patriménio Liquido do
Fundo.

Paragrafo Quinto - O Administrador € o responsavel pela elaboracdo e divulgacao das
demonstracdes contabeis do Fundo, inclusive com base no laudo de avaliacdo preparado por
terceiros independentes de que trata o item “(i)" do Paragrafo Terceiro deste Artigo e, assim, deve
definir a sua classificacdo contabil entre entidade ou ndo de investimento e efetuar o adequado
reconhecimento, mensuracdo e divulgacdo do valor dos investimentos do Fundo, conforme
previsto na regulamentacao especifica.

Paragrafo Sexto — O Administrador, sem se eximir de suas responsabilidades pela elaboracéo
das demonstracdes contabeis do Fundo, pode utilizar informacdes de terceiros independentes,
para efetuar a classificagdo contabil do Fundo ou, ainda, para determinar o valor justo dos seus
investimentos.

Artigo 67. As demonstracdes contabeis do Fundo serao elaboradas pelo Administrador ao
final de cada exercicio, nos termos da Instrucdo CVM 579/16 e pelo plano contabil apropriado,
devendo ser auditadas anualmente pela Empresa de Auditoria.

SECAO XVIII. DIVULGAGCAO DE INFORMACOES DO FUNDO
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Artigo 68. O Administrador disponibilizara aos Cotistas e a CVM, quando aplicavel:

(i) o edital de convocacao e outros documentos relativos as assembleias gerais de Cotistas,
no mesmo dia de sua convocacao;

(i) sumario das decisdes tomadas na Assembleia Geral de Cotistas, caso as Cotas estejam
admitidas a negociacdo em mercados organizados, no mesmo dia de sua realizacao;

(iii)  a ata de Assembleia Geral em até 8 (oito) dias apds sua ocorréncia; e

(iv)  prospecto, material publicitario e anincios de inicio e encerramento de oferta publica de
distribuicao de Cotas.

Artigo 69. Na ocorréncia de alteracdo no valor justo dos investimentos do Fundo, que
impacte materialmente o seu Patriménio Liquido, e do correspondente reconhecimento contabil
dessa alteracdao, o Administrador deve:

(i) disponibilizar aos Cotistas, em até 5 (cinco) Dias Uteis ap6s a data do reconhecimento
contabil: (a) um relatério, elaborado pelo Administrador e pelo Gestor, com as
justificativas para a alteracdo no valor justo, incluindo um comparativo entre as premissas
e estimativas utilizadas nas avaliacdes atual e anterior; (b) o efeito da nova avaliacdo sobre
o resultado do exercicio e Patriménio Liquido do Fundo apurados de forma intermediaria;
e

(i) elaborar as demonstracdes contabeis do Fundo para o periodo compreendido entre a data
de inicio do exercicio e a respectiva data do reconhecimento contabil dos efeitos da nova
mensuracdo caso: (a) sejam emitidas novas Cotas do Fundo até 10 (dez) meses apos o
reconhecimento contabil dos efeitos da nova avaliacéo; (b) as Cotas do Fundo sejam
admitidas a negociacdo em mercados organizados; ou (c) haja aprovagdo por maioria das
Cotas presentes em Assembleia Geral convocada por solicitacao dos Cotistas do Fundo.

Paragrafo Primeiro — As demonstracdes contabeis referidas no item “(ii)” deste Artigo devem ser
auditadas por auditores independentes registrados na CVM e enviadas aos Cotistas e a CVM em
até 90 (noventa) dias apds a data do reconhecimento contabil dos efeitos da nova mensuracao.

Paragrafo Segundo - Fica dispensada a elaboragdo das demonstra¢des contabeis referidas no
Paragrafo Primeiro deste Artigo quando estas se encerrarem 2 (dois) meses antes da data de
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encerramento do exercicio social do Fundo, salvo se houver aprovacao dos Cotistas reunidos em
Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do disposto do item “(ii)", subitem “(c)” deste Artigo.

Artigo 70. O Administrador é obrigado a divulgar ampla e imediatamente (i) a todos os
Cotistas, por meio de carta ou correspondéncia eletronica (e-mail) enderecada a cada Cotista,
assim como por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM,; e (ii) a
entidade administradora de mercado organizado onde as Cotas estejam admitidas a negociagao,
qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado ao funcionamento do Fundo, aos Valores
Mobiliarios, aos Ativos Financeiros ou aos Investimentos de Alta Liquidez integrantes de sua
Carteira.

Paragrafo Primeiro — Considera-se relevante qualquer deliberacdo da Assembleia Geral de
Cotistas ou do Administrador, ou qualquer outro ato ou fato de carater politico, administrativo,
técnico, negocial ou econémico-financeiro ocorrido ou relacionado ao Fundo que possa influir de
modo ponderavel:

(i) na cotacdo das Cotas e/ou de Valores Mobiliarios da Carteira;
(i) na decisdo dos investidores de comprar, vender ou manter as Cotas; e

(iii)  na decisdo dos investidores de exercer quaisquer direitos inerentes a condicao de titular
das Cotas e/ou de Valores Mobiliarios da Carteira.

Paragrafo Segundo — Os atos ou fatos relevantes podem, excepcionalmente, deixar de ser
divulgados se o Administrador ou Gestor entenderem que sua revelacao pde em risco interesse
legitimo do Fundo ou das Sociedades-Alvo, ou ainda, caso as informac¢des sejam sigilosas e
tenham sido obtidas pelo Administrador ou Gestor sob compromisso de confidencialidade ou em
razdo de suas fun¢des regulares enquanto membro ou participante dos 6rgaos de administragdo
ou consultivos das Sociedades-Alvo.

Paragrafo Terceiro — O Administrador fica obrigado a divulgar imediatamente o ato ou fato
relevante, na hipotese de a informacao escapar ao controle ou se ocorrer oscilacao atipica na
cotagao, preco ou quantidade negociada das Cotas do Fundo.

Paragrafo Quarto — Caso alguma informacdo do Fundo seja divulgada com incorrecSes ou
improbidades que possam induzir os Cotistas a erro de avaliagdo, devera ser usado o mesmo
veiculo de divulgagdo no qual foi prestada a informagao erronea para republicar corretamente a
informacdo, constando da retificacdo, de modo expresso, que a informacdo estd sendo
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republicada para fins de correcdo de informagdes errOneas ou impréprias anteriormente
publicadas, conforme determinagdo da CVM.

Artigo 71. A publicacdo de informagdes referidas nesta Secao deve ser feita na pagina do
Administrador na internet e mantida disponivel aos Cotistas em sua sede, bem como deve ser
simultaneamente enviada ao mercado organizado em que as Cotas do Fundo sejam admitidas a
negociacao, conforme aplicavel, e a CVM, por meio do Sistema de Envio de Documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores.

Artigo 72. O Administrador deverad enviar aos Cotistas, a entidade administradora do
mercado organizado onde as Cotas estdo admitidas a negociacao, conforme aplicavel, e a CVM,
por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na internet, conforme
modelo disponivel na referida pagina, as seguintes informacdes:

(i) trimestralmente, no prazo de 15 (quinze) dias apds o encerramento do trimestre civil a que
se referirem, as informacdes constantes do Anexo 46-1 da Instrucao CVM 578/16;

(i) semestralmente, no prazo de 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento do
periodo a que se referirem, a composicao da carteira, discriminando quantidade e espécie
dos Valores Mobiliarios, Ativos Financeiros e Investimentos de Alta Liquidez e das cotas
dos fundos que vierem a ser adquiridas pelo Fundo que a integram; e

(iii)  anualmente, no prazo de 150 (cento e cinquenta) dias apos o encerramento do exercicio
social as demonstraces contabeis do exercicio, acompanhadas de parecer da Empresa de
Auditoria e do relatério do Administrador e do Gestor a que se referem o Artigo 18, item
“(iv)" e o Artigo 23, item “(ix)".

Artigo 73. O Administrador devera remeter anualmente aos Cotistas:
(i) saldo do Cotista em nimero de Cotas e valor; e
(i) comprovante para efeitos da declaragdo de imposto de renda.
SECAO XIX. LIQUIDAGAO DO FUNDO
Artigo 74. Observado o disposto no Paragrafo Segundo do Artigo 2, o Fundo sera liquidado

quando: (i) da liquidagdo antecipada deliberada em Assembleia Geral de Cotistas; ou (ii) do
encerramento do Prazo de Duracao do Fundo.
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Artigo 75. Na ocorréncia da liquidacdo do Fundo, o Administrador: (i) liquidara todos os
investimentos do Fundo em Ativos Financeiros e Investimentos de Alta Liquidez, conforme
orientacdo do Gestor, transferindo todos os recursos dai resultantes para a Conta do Fundo;
(i) realizard o pagamento dos Encargos do Fundo e a amortizacao das Cotas, até o limite dos
recursos disponiveis na Conta do Fundo; e (iii) realizara, de acordo com as orientacbes e
instrucdes do Gestor, a alienagao dos investimentos nas Sociedades-Alvo integrantes da Carteira.

Paragrafo Unico — No caso de Liquidacdo do Fundo, os Cotistas terdo o direito de partilhar o
Patrimdnio Liquido em igualdade de condicbes e na proporcao dos valores para resgate de suas
Cotas e no limite desses valores, deduzidas as despesas necessarias para a liquidagdo do Fundo.
Nao havera qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinagdo entre os Cotistas.

Artigo 76. Caso o Fundo nao possua recursos suficientes para o pagamento de todas as Cotas
no momento de sua liquidacao, e desde que o Fundo possua investimentos remanescentes, uma
das seguintes providéncias devera ser tomada, cabendo ao Gestor orientar o Administrador a:

(i) vender os Valores Mobilidrios e demais Ativos Financeiros e Investimentos de Alta Liquidez
em bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado, caso tais ativos sejam
admitidos a negociacao nos referidos mercados;

(i) vender, através de transagdes privadas, os Valores Mobiliarios integrantes da Carteira que
nao sejam negociaveis em bolsa de valores ou mercado de balcdo organizado no Brasil;
ou

(iii) desde que previamente aprovado pela Assembleia Geral de Cotistas, distribuir ativos,
mediante entrega de bens ou direitos do Fundo, 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 regulamentacao aplicavel, a qual ocorrera
diretamente entre as partes, mediante procedimento a ser determinado em Assembleia
Geral de Cotistas, observado o disposto na Instrucdo CVM 578/16 e, de todo modo, fora
do ambiente da B3, caso as Cotas estejam custodiadas na B3.

Paragrafo Primeiro - Em todo e qualquer caso, a liquidagdo dos ativos do Fundo, conforme
mencionada no caput do Artigo 72, devera ser realizada em observancia das normas operacionais
estabelecidas pela CVM aplicaveis ao Fundo.

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

Paragrafo Terceiro — Para fins da distribuicdo de ativos de que trata o item “(iii)" do caput do
deste Artigo 76, 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 atualizagdo do registro mantido na entidade de custédia autorizada ao exercicio da
atividade pela CVM responsavel pela custddia de tais ativos, conforme o caso.

Paragrafo Quarto — Caso a liquidacdo do Fundo seja realizada de acordo com o item “(iii)" do
caput deste Artigo e: (i) qualquer Cotista ndo possa deter diretamente Valores Mobiliarios das
Sociedades-Alvo, em virtude de restricdes legais e/ou regulatorias; ou (ii) os Cotistas ndo
chegarem a um acordo sobre a divisdo dos ativos, tais Cotistas deverao constituir um condominio,
cuja fragdo ideal de cada Cotista sera calculada de acordo com a proporg¢ao 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 relacdo as responsabilidades
estabelecidas neste Regulamento, ficando autorizado a liquidar o Fundo perante as autoridades
competentes.

Paragrafo Quinto — O Administrador devera notificar os Cotistas membros do condominio
referido no Paragrafo Quarto deste Artigo para que elejam um administrador para o referido
condominio, na forma do Artigo 1.323 do Codigo Civil, informando a proporcao de Valores
Mobiliarios a que cada Cotista fara jus, sem que isso represente qualquer responsabilidade do
Administrador perante os Cotistas apds a constituicao do referido condominio.

Paragrafo Sexto — 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 circulagao.

Paragrafo Sétimo — O Custodiante e/ou empresa por ele contratada fara a guarda dos ativos
integrantes da carteira do Fundo pelo prazo nao prorrogavel de 90 (noventa) dias corridos,
contados da notificacdo referida no Paragrafo Quinto deste Artigo, 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 consignagdo dos titulos e valores mobiliarios da
carteira do Fundo na forma do Artigo 334 do Cédigo Civil.
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Paragrafo Oitavo - Para os fins do presente Artigo, fica desde ja ressalvado que Cotistas que ndo
estejam sujeitos a qualquer restricdo legal e/ou regulatéria para deter diretamente os valores
mobiliarios poderao optar por nao integrar o condominio previsto no Paragrafo Quarto acima.

Artigo 77. Em qualquer das hipéteses de liquidagdo do Fundo, aplicam-se, no que couber, as
normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal de administradores, diretores e gerentes
de instituicdes financeiras, independentemente das que regem a responsabilidade civil do proprio
Administrador.

Paragrafo Primeiro — Apds o pagamento das despesas e Encargos do Fundo, sera pago aos
Cotistas, se o Fundo ainda tiver recursos, o valor apurado, até os limites previstos no presente
Regulamento.

Paragrafo Segundo - A liquidacdo do Fundo sera gerida pelo Administrador, observado o que
dispde o presente Regulamento ou o que for deliberado na Assembleia Geral de Cotistas.

Artigo 78. A liquidagado do Fundo e a divisdo de seu patrimdnio entre os Cotistas deverao
ocorrer no prazo de até 180 (cento e oitenta) dias contados (i) do encerramento do Prazo de
Duracao; ou (ii) da data da realizagdo da Assembleia Geral de Cotistas que deliberar sobre a
liquidacao do Fundo.

SECAO XX. DISPOSICOES GERAIS

Artigo 79. A assinatura, pelo subscritor, do Termo de Adesdo implica na sua expressa ciéncia
e concordancia com todos os Artigos, Paragrafos e itens do presente Regulamento, a cujo
cumprimento estara obrigado.

Artigo 80. Em caso de morte ou incapacidade do Cotista, o representante do espodlio ou do
incapaz exercera os direitos e cumprira as obrigacdes, perante o Administrador, que cabiam ao
de cujus ou ao incapaz, observadas as prescri¢des legais.

Artigo 81. As Disputas serdo resolvidas por arbitragem, administrada pelo CAM-CCBC, nos
termos do Regulamento de Arbitragem e da Lei de Arbitragem.

Paragrafo Primeiro — O Tribunal Arbitral sera composto por 3 (trés) arbitros, dos quais 1 (um)
serda nomeado pela(s) requerente(s) e um pela(s) requerida(s). O presidente do tribunal arbitral
sera escolhido em conjunto pelos dois coarbitros indicados pelas partes, em consulta com as
partes da arbitragem ou, caso isso ndo seja possivel por qualquer motivo, pelo CAM-CCBC, de
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acordo com o Regulamento. Caso quaisquer dar partes da arbitragem ndo nomeie seu respectivo
arbitro, ou caso os arbitros nomeados pelas partes ndao nomeiem o presidente do tribunal nos
termos das Regras do CAM-CCBC, as nomeacdes faltantes serao feitas na forma das Regras CAM-
CCBC.

Paragrafo Segundo — Na hipétese de arbitragens envolvendo 3 (trés) ou mais partes em que
estas ndo se relinam 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 do CAM-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 ndo seja possivel
por qualquer motivo, pelo CAM-CCBC, de acordo com o Regulamento. Caso as partes da
arbitragem ndo nomeiem os 2 (dois) coarbitros, todos os membros do Tribunal Arbitral serdo
nomeados pelo CAM-CCBC, de acordo com o Regulamento de Arbitragem, que designara um
deles para atuar como presidente do Tribunal Arbitral.

Paragrafo Terceiro — Além dos impedimentos previstos no Regulamento de Arbitragem, nenhum
arbitro designado de acordo com esta clausula compromisséria 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.

Paragrafo Quarto — A arbitragem tera sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sdo Paulo, Brasil,
onde a sentenca arbitral devera ser proferida.

Paragrafo Quinto — 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 producdo
de quaisquer provas em inglés sem necessidade de traducdo. O Tribunal Arbitral ndo podera
recorrer a equidade para resolucdao de controvérsias a ele submetida.

Paragrafo Sexto — Antes da instituicdo da arbitragem, os Cotistas e os prestadores de servico do
Fundo poderao pleitear medidas cautelares ou de urgéncia ao Poder Judiciario ou ao Arbitro de
Emergéncia, na forma do Regulamento de Arbitragem. Apos a instituicdo da arbitragem, todas as
medidas cautelares ou de urgéncia deverdo ser pleiteadas diretamente ao Tribunal Arbitral, a
guem cabera manter, modificar e/ou revogar quaisquer medidas anteriormente concedidas pelo
Poder Judiciario ou pelo Arbitro de Emergéncia, conforme o caso.

Paragrafo Sétimo - Sem prejuizo desta cldusula compromisséria, fica eleito como
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exclusivamente competente o foro da Comarca de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo para eventuais
demandas judiciais relativas a (i) instituicdo da arbitragem, nos termos do Artigo 7° da Lei de
Arbitragem; (ii) tutelas de urgéncia, nos termos do Artigo 22-A da Lei de Arbitragem; (iii)
execucao de titulo executivo extrajudicial, observada a prerrogativa de escolha do exequente, nos
termos do Artigo 781 da Lei 13.105/2015; (iv) cumprimento de sentenca arbitral, observada a
prerrogativa de escolha do exequente, nos termos do Artigo 516, paragrafo Unico, da Lei
13.105/2015; (v) anulacdo da sentenca arbitral, nos termos do Artigo 32 da Lei de Arbitragem; e
(vi) quaisquer outros conflitos que por forca da legislagao brasileira ndo puderem ser submetidos
a arbitragem. O ajuizamento de qualquer medida judicial admitida pela Lei de Arbitragem ou com
ela compativel ndo sera considerado como renudncia a arbitragem.

Paragrafo Oitavo — As partes do procedimento arbitral concordam que a arbitragem devera ser
mantida em confidencialidade e seus elementos (incluindo-se, sem limitagao, as alegagdes das
partes, provas, laudos e outras manifestacbes 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 divulgagdo for exigida para cumprimento das
obrigacdes impostas por lei ou por qualquer autoridade reguladora.

Paragrafo Nono — Os Cotistas, mediante assinatura do Termo de Adesdao ao presente
Regulamento, declaram ter tomado conhecimento do Regulamento de Arbitragem, tendo
concordado com todas as disposicdes ali contidas. O Regulamento de Arbitragem, conforme
vigente nesta data, e as disposi¢des da Lei de Arbitragem, integram este Regulamento no que lhe
for aplicavel.

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

Paragrafo Décimo primeiro — 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 qualquer forma de recurso, ressalvado o pedido de correcdo de erro material ou
de esclarecimento de obscuridade, duvida, contradicdo ou omissao da sentenca arbitral, conforme
previsto no Artigo 30 da Lei de Arbitragem, ressalvando-se, ainda, exercicio de boa-fé da acdo de
nulidade estabelecida no Artigo 33 da Lei de Arbitragem. Se necessaria, a execucao da decisdo
arbitral podera se dar em qualquer juizo que tenha jurisdi¢do ou que tenha competéncia sobre as
partes e seus bens.

Paragrafo Décimo segundo — As despesas incorridas pelas partes envolvidas nos procedimentos
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de arbitragem instalados em conformidade com o caput deste artigo deverao ser pagas pela parte
vencida, conforme proporcao determinada na sentencga arbitral.

Paragrafo Décimo terceiro — Os Cotistas tém ciéncia plena de todos os termos e efeitos da
cladusula compromissoéria ora avengada, e concordam de forma irrevogavel que a arbitragem é a
Unica forma de resolugdo de quaisquer controvérsias decorrentes deste Regulamento e/ou a ele
relacionadas.

Paragrafo Décimo quarto — Nos casos mencionados nos itens “(ii)” e “(iii)” do Paragrafo Sétimo
deste Artigo, a parte requerente devera solicitar a instauracdo 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
o 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.

Paragrafo Décimo quinto — O ajuizamento de qualquer medida nos termos previstos no
Paragrafo Sétimo deste Artigo ndo importa em renuncia a cladusula compromissoria ou aos limites
da jurisdicao do Tribunal Arbitral.

Artigo 82. Os Cotistas deverdo manter em sigilo: (i) as informagdes constantes de estudos e
analises de investimento elaborados pelo ou para o Administrador e/ou o Gestor; (ii) as suas
atualizagOes periddicas, que venham a ser a eles disponibilizadas; e (iii) os documentos relativos
as operacdes do Fundo, ndo podendo revelar utilizar ou divulgar, no todo ou em parte, isolada
ou conjuntamente com terceiros, qualquer destas informacdes, salvo com o consentimento prévio
e por escrito do Gestor ou se obrigado por ordem de autoridades governamentais, sendo que
nesta Ultima hipdtese, o Gestor devera ser informado por escrito de tal ordem, previamente ao
fornecimento de qualquer informacgao.

Artigo 83. Este Regulamento devera ser regido e interpretado de acordo com as leis da
Republica Federativa do Brasil.

TMF BRASIL SERVICOS DE ADMINISTRAGAO DE FUNDOS LTDA.
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ANEXO | - FATORES DE RISCO

Os fatores de risco indicados abaixo foram alocados em ordem de relevancia. A alocacao dos
fatores de risco neste sentido ndo acarreta diminui¢do da importancia de nenhum fator de risco
previsto neste Regulamento. A materializacdo de quaisquer dos riscos a seguir podera gerar
perdas ao Fundo e aos Cotistas.

Capitulo I. Riscos decorrentes dos segmentos de atuacao das Sociedades-Alvo
Risco do setor de atuacao das Sociedades-Alvo.

A. Riscos de Maior Materialidade

As Sociedade-Alvo, via de regra, desenvolvem e gerenciam, direta ou indiretamente, portfélios
florestais diversificados, adquirindo e ou arrendando terrenos apropriados e cultivando,
gerenciando 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
limitacao:

(i) Precos Florestais: Espera-se que os precos dos produtos florestais tradicionais flutuem. A
demanda por uma ou mais commodities é afetada por numerosos fatores, incluindo
condicBes de tempo, qualidade de commodity, e fornecimento e demanda por essas
commodities nos mercados domésticos e em um ou mais mercados internacionais.

(i) Tempo; Desastres Naturais: As florestas estdo sujeitas a danos por, dentre outros fatores,
incéndio, enchente, geada, seca, 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 Sociedade-Alvo poderdo ou ndo manter um
seguro contra esses riscos. O Fundo tentara gerenciar esses riscos por meio da dispersao
geografica das propriedades nas quais as Sociedade-Alvo investem, e a diversidade de
faixas etarias e espécies de arvores plantadas assim como o uso das melhores praticas
silviculturais. Sem prejuizo do disposto acima, o Fundo esta exposto a riscos climaticos em
geral, tal como secas severas oriundas de ciclos do fen6meno conhecido como “El Nifio”
ou outros evento climaticos ou mudangas mais amplas nas condi¢es climaticas, que
podem reduzir ou aumentar significativamente as chuvas e aumentar ou reduzir as
temperaturas nos locais dos projetos de carbono por periodos prolongados. Essas
mudancas podem criar condi¢cSes desfavoraveis para o plantio e estabelecimento das
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(iii)

(iv)

(v)

mudas, reduzir o crescimento da biomassa nas arvores estabelecidas e aumentar o risco e
a severidade dos incéndios. O Fundo busca identificar parcelas de terras em regides da
Amazonia onde esses riscos sdo baixos, porém a gravidade de grandes eventos climaticos
como o “El Niflo” e seu impacto na carteira do Fundo é imprevisivel e pode causar atrasos
nas operacdes, reduzir o nimero de bens comercializaveis e de Créditos de Carbono
gerados, ou mesmo provocar o estorno de Créditos de Carbono ja comercializados,
resultando em prejuizos financeiros e menor taxa interna de retorno para o Fundo.

Ponto de Inflexdo da Amazonia (Amazon Tipping Point): O Fundo esta exposto ao risco do
ponto de inflexdo da Amazonia, que se refere ao ponto em que os impactos ambientais
negativos do desmatamento e das queimadas na Amazonia atinjam um limite critico,
levando a danos irreversiveis ao ecossistema e afetando a biodiversidade, o clima e
recursos hidricos. Se o bioma Amazdnico chegar a tal ponto critico, mudangas catastréficas
poderiam ocorrer no portfélio do Fundo, incluindo perdas de carbono florestal devido ao
aumento de incéndios e a queda das chuvas. Além disso, as previsdes operacionais e
financeiras para novas parcelas podem ser rebaixadas a ponto de novas operacdes nao
serem lucrativas.

Risco de Nao-Escalabilidade: As Sociedades-Alvo nas quais o Fundo pretende investir e/ou
Sociedades Investidas na qual o Fundo Invista exercem ou poderdo exercer atividades
relacionadas direta ou indiretamente ao setor de geragdo de Créditos de Carbono. Em
virtude do desenvolvimento incipiente, especificidades e regulagdes desse setor, o Fundo
podera nao localizar nenhuma ou poucas oportunidades de investimento. Tal situacao
podera prejudicar a taxa interna de retorno (TIR) de investimentos ja realizados pelo
Fundo, limitar a capacidade do Fundo de ter ganhos de escala e de indiretamente
compartilhar custos, potencialmente prejudicando a rentabilidade e gerando
consequéncias adversas ao Fundo e aos Cotistas.

Alta Mortalidade de Arvores e Durabilidade do Projeto Abaixo do Esperado. Diversos
fatores podem causar alta mortalidade durante o estabelecimento da plantagao, incluindo
infestacdo de pragas e ervas daninhas, clima severo (por exemplo, seca ou inundacdes
continuas), uso de mudas de baixa qualidade ou clones inadequados e sele¢cdo de espécies
de arvores abaixo do ideal. Embora esses riscos possam ser mitigados (por exemplo, por
meio de (a) fornecimento de sementes e estoques de mudas de alta qualidade, (b)
colaboracao com institutos de pesquisa locais e especialistas em plantagdes, (c) garantia
de preparacao adequada do local e uso de controle adequado de pragas e ervas daninhas
medidas, e (d) a contratacdo de gerentes de propriedade com ampla experiéncia no
estabelecimento e manejo de plantagdes na regido), nao podem ser totalmente
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eliminados. A alta taxa de mortalidade pode reduzir a durabilidade dos projetos, afetando
negativamente os resultados das opera¢des das Sociedades Investidas e, portanto, o valor
da carteira de investimentos do Fundo.

B. Riscos de Média Materialidade

(vi)

(vii)

(viii)

Riscos Imobiliarios: A Carteira pode estar sujeita aos riscos inerentes a propriedade e
operacdao de ativos ou negocios cujo valor deriva substancialmente da propriedade
imobiliaria. A deterioracdo da propriedade imobiliaria pode impactar negativamente o
desempenho dos a ela relacionados. Tal deterioracao pode decorrer de flutuagdes, como
resultado das condicbes gerais e econdmicas locais, o aumento da concorréncia, o
aumento dos impostos e despesas operacionais, mudancgas nas leis ambientais e de
zoneamento, danos materiais, responsabilidade ambiental, desastres naturais e outros
fatores que estdo além do controle do Fundo. Além disso, o Fundo podera adquirir ativos
em jurisdicdes onde existem direitos indigenas, quilombolas ou de outras comunidades
tradicionais a terra. Ainda que o Fundo conduza processos de diligéncia em tais jurisdi¢oes
para determinar a extensao em que ele pode ser afetado por tais direitos, pode nao ser
possivel mitigar ou remover um risco associado com as reivindicacdes indigenas,
quilombolas ou de outras comunidades tradicionais. Além disso, qualquer
questionamento sobre a propriedade de terras governamentais protegidas em que os
produtos florestais estejam localizados pode afetar negativamente a operacao com tais
produtos.

Risco patogénico devido ao uso de mudas originarias de outros biomas para a Amazénia:
As atividades das Sociedades Investidas podem envolver o uso de mudas originadas em
outras regides do Brasil, o que acarreta potenciais riscos patogénicos associados ao
transplante de espécies ndo nativas para o bioma Amazonico. A introdugdo de mudas ndo
nativas de outros biomas brasileiros traz o risco de introducdo de doencas, pragas ou
patdgenos que podem ndo coexistir naturalmente na Amazonia. Os fatores acima podem
impactar negativamente os Cotistas e o Fundo.

Responsabilidade Ambiental Potencial: Além das leis que regulam as operagdes florestais
e a protecdo ambiental, os proprietarios e operadores de imdveis podem ser responsaveis
pelo gerenciamento e remediacdo de areas e aguas contaminadas (incluindo lengol
freadtico) que apresentem uma ameaga a saude humana ou ao ambiente. O Gestor buscara
entender e quantificar o risco dessa responsabilidade potencial por meio de avaliacbes
ambientais do local, porém ndo ha nenhuma garantia de que o Gestor obtera éxito ao
avaliar e evitar qualquer referida responsabilidade.
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(ix)

lliquidez dos Produtos Florestais e Servicos Ambientais: Os mercados de compra e venda
de produtos florestais sao pequenos e iliquidos. O numero de investidores que compram
produtos florestais e servicos ambientais € pequeno em relacdo 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 estdo
fora do controle do Fundo. Além disso, as transa¢des 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 do Fundo para adquirir
ou vender ativos de sua carteira pelo preco e no tempo que desejar fazé-lo.

C. Riscos de Menor Materialidade

(x)

(xi)

(xii)

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

Demanda: Alteracdes na demanda por produtos florestais podem ocorrer de forma
continua e podem afetar os ativos detidos pelo Fundo em sua Carteira. A demanda por
madeira € afetada por varios fatores na economia mundial, como taxas regionais de
crescimento, a atividade de construcao, mudancas nas taxas de cambio e custos de capital.
Condigoes adversas na economia maior podem resultar em menor investimento em alguns
ou em todos os mercados em que o Fundo pretende vender sua madeira. A
disponibilidade e o uso de materiais de construcao alternativos, como ago e plasticos, por
parte das industrias que utilizam produtos de madeira pode afetar a oferta e procura por
produtos de madeira. Diminui¢des de demanda podem reduzir os precos da madeira, o
que por sua vez pode afetar adversamente o Fundo.

Falta de Diversificacdo: Caso o Fundo ndo consiga criar uma Carteira diversificada em
relacdo a localizagbes geograficas, idade e espécies dos produtos florestais, seus ativos
podem ter maior exposi¢do a riscos naturais, tais como incéndios, insetos e doengas. Além
disso, devido ao alto custo do transporte de toras para as usinas, portos e outras
instalagbes de processamento, os mercados de madeira tendem a representar a natureza
local, e uma falta de diversificacdo geografica pode resultar em um acesso reduzido a
outros mercados. O Fundo pode ndo garantir um fornecimento consistente de madeira
comercialmente madura, caso seus produtos florestais ndo sejam diversificados, em
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termos de idade e espécie, o que pode afetar adversamente a periodicidade e a quantia
de rendimentos do Fundo.

(xiii) Sabotagem e Roubo. Nao ha garantia de que as propriedades onde os projetos de
carbono sdo desenvolvidos ndo estarao sujeitas a vandalismo, sabotagem, corte nao
autorizado, incéndio criminoso, invasdo, ocupacao forcada, invasao e/ou furto por
funcionarios, empreiteiros, concorrentes, movimentos sociais organizados, criminosos
grupos ou outros.

Riscos relacionados a atuacao das Sociedades Investidas

A capacidade de implementar rentabilidade de cada Sociedade-Investida pode ser afetada por
variaveis externas como falta de mao de obra operacional na regido, fatores climaticos, tais como
falta ou excesso de chuvas, chuvas de granizo, vendavais, pragas e doengas, etc., o que pode
acarretar prejuizos a Sociedade Investida e, consequentemente ao Fundo e seus Cotistas.

E possivel que as Sociedades Investidas ndo sejam capazes de arrendar ou adquirir terras a precos
razoaveis. Nos Ultimos anos, o investimento em terras no Brasil tem crescido substancialmente.
Consequentemente, a demanda por terra que é utilizavel para a exploragdo agroflorestal tem
aumentado significativamente, e espera-se que tal demanda continue a aumentar. Assim, as
Sociedades Investidas podem ndo ser capazes de comprar ou arrendar terras bem localizadas ou
da melhor qualidade por um preco razoavel, ou por qualquer preco, o que pode prejudicar o
Fundo de forma relevante.

Risco relacionado a restricao de Aquisicao de Imovel Rural por Estrangeiros.

Nos termos da Lei n® 5.709, de 7 de outubro de 1971 (“Lei n® 5.709/71"), a soma das areas rurais
pertencentes a pessoas, fisicas ou juridicas, ndo pode ultrapassar a um quarto das superficies dos
Municipios onde se situem. Adicionalmente, as pessoas da mesma nacionalidade ndo podem ser
proprietarias, em cada Municipio, de mais de 40% (quarenta por cento) do limite mencionado
neste paragrafo e no caput do Artigo 12 da Lei n® 5.709/71.

Desse modo, em virtude de as Cotas Classe A e as Cotas Classe C serem destinadas, entre outros,
a Cotistas INR, conforme previsto neste Regulamento, o Fundo ndo esta autorizado a deter
controle de Sociedade-Alvo que venha a adquirir imovel rural, sob pena de incidir as restricdes
estabelecidas na Lei n® 5.709/71. Porém, o Fundo esta autorizado a investir em Sociedades-Alvo
que venham a adquirir imoveis rurais, desde que respeitados os limites previstos neste
Regulamento e na legislacao vigente.
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A alegacao de nao cumprimento ou eventuais interpretacdes diversas acerca do disposto na Lei
n® 5.709/71 e na legislagdo e regulamentacgdo vigentes por parte de terceiros ou autoridades
competentes, em especial no que se refere a aquisicao de imoveis rurais por sociedades brasileiras
cuja maioria do capital seja detida por estrangeiros, conforme acima referido, podera afetar de
forma adversa o desenvolvimento dos negdcios das Sociedades-Alvo e, consequentemente, os
resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

Na hipotese de encerramento do Prazo de Duracao ou liquidacao do Fundo sem que tenha sido
realizado o desinvestimento pelo Fundo nas Sociedades Investidas, ha risco de que, em virtude
de eventuais interpretacdes diversas acerca do disposto na legislacao e requlamentacao vigentes
por parte de terceiros ou autoridades competentes, ndo seja possivel a entrega de Valores
Mobiliarios, Ativos Financeiros e/ou Investimentos de Alta Liquidez anteriormente detidos pelo
Fundo aos Cotistas INR, sem prejuizo da possibilidade prevista no Artigo 76, Paragrafo Quarto.

Capitulo Il. Riscos decorrentes da exploracao de Créditos de Carbono pelas Sociedades-
Alvo

A. Riscos de Maior Materialidade

Risco de falhas operacionais por parte do Padrao de Certificacdo dos Créditos de Carbono
ou pela sua dissolucao

Os investidores no Fundo estardo sujeitos a riscos de falha operacional por parte do Padrao de
Certificacdo dos Créditos de Carbono ou alteragdes substanciais as regras, metodologias ou
processos do Padrao de Certificagdo dos Créditos de Carbono. A geracéo de créditos de carbono
depende de multiplas acdes do administrador do Padrdo de Certificacao dos Créditos de Carbono,
que incluem, mas ndo se limitam a: o estabelecimento de regras e metodologias aplicaveis para
o desenvolvimento de projetos; monitoramento das atividades desenvolvidas; certificacdo e
geracao dos Créditos de Carbono; e operacdo de um registo que as entidades podem utilizar para
receber, transferir, ou de outra forma dispor dos Créditos de Carbono. O mercado voluntario de
carbono depende de Padrdes de Certificagdo dos Créditos de Carbono para realizar a acreditagao
a fim de evitar conflitos de interesses entre validadores/verificadores e desenvolvedores de
projetos. O mercado também depende da existéncia de um registo de modo a evitar que mais do
que uma entidade reclame direitos ao mesmo Crédito de Carbono (referida como "dupla
contagem"). Entretanto, tendo em vista a auséncia de legislacdo regulamentadora dos registros e
dos Padrdes de Certificacdo dos Créditos de Carbono, ndo ha garantia absoluta de inexisténcia
de dupla contagem. Assim, os Créditos Carbono negociados pelo Fundo estdo sujeitos a riscos
reputacionais relacionados com agdes ou omissdes, falhas na certificacdo e na operacdo e
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gerenciamento do registro e faléncia ou outra dissolu¢do do(s) Padrao(des) de Certificacao dos
Créditos de Carbono aplicavel(is).

Risco de certificacao e verificacao de projeto

O Fundo pretende registar os seus projetos de geracao de Créditos de Carbono desenvolvidos a
partir de metodologias de aflorestamento/reflorestamento aplicaveis, e acredita que as atividades
propostas pelo Fundo irdo satisfazer os requisitos dessas metodologias. Contudo, as regras de
registo e as metodologias aprovadas estao sujeitas a alteracdes, e a validagdo do projeto depende
da aprovacao de entidades de validacao independentes e de terceiros acreditados pelo Padrao
de Certificacdo dos Créditos de Carbono, e a emissao subsequente de Créditos de Carbono
depende da verificagdo do cumprimento dos requisitos estabelecidos na metodologia. Ndo existe
qualquer garantia de que os projetos de ativo do Fundo sejam validados ou verificados com
sucesso e, portanto, que os Créditos de Carbono sejam subsequentemente emitidos pelo Padrdo
de Certificacdo dos Créditos de Carbono.

B. Riscos de Média Materialidade

Mercado pequeno e iliquido

A liquidez nos mercados voluntarios de carbono é fragmentada devido tanto a variacdo na
procura por parte dos compradores como as preferéncias variaveis dos compradores. Atualmente,
o preco de um Crédito de Carbono é atribuido em grande parte em funcao dos atributos do
projeto de geracao de Crédito de Carbono, porque os compradores preferem tipos particulares
de projetos e localidades especificas. Como resultado, os precos sao diversos e indefinidos, sendo
o valor justo de mercado dificil de determinar. Ndo existem contratos de referéncia liquidos ou
indices de precos para Créditos de Carbono que tenham um sinal de preco diario e fiavel. A
auséncia de tal sinal de preco e de instrumentos relacionados dificulta a gestdo do risco de
investimento. A maior parte das transa¢des sao de venda livre. Ndo existem trocas de créditos de
carbono ou criadores de mercado em grande escala. Espera-se que estas caracteristicas do
mercado voluntario de carbono afetem a capacidade do Fundo para avaliar os créditos de
carbono com precisao, vender créditos de carbono ao preco e tempo desejados e também afetem
os investidores que pretendem revender créditos de carbono atribuiveis as Sociedades-Alvo
investidas pelo Fundo.

Incertezas relacionadas ao "ajuste correspondente”.

Apesar dos avancos nas defini¢des sobre as regras do Artigo 6° do Acordo de Paris na Conferéncia
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das Partes 26, realizada em 2021, ainda existem incertezas sobre como e em que hipdteses sera
implementado o mecanismo denominado “ajuste correspondente” que consiste na necessidade
de aumento da contribui¢do nacionalmente determinada do Pais que vende créditos de carbono
para outro Pais, a fim de evitar que a mesma redugdo ou remogao de carbono seja reivindicada
por ambos os Paises.

Algumas partes interessadas argumentam que tal mecanismo de contabilidade deveria ser
aplicavel, se de todo, apenas as vendas de créditos de carbono emitidos pelo governo e, portanto,
nao aos créditos de carbono a serem vendidos no mercado voluntario de carbono. Se, em Ultima
analise, forem necessarios ajustes correspondentes para as transa¢des do mercado voluntario de
carbono ou exigidos pelos compradores, existe o risco de impacto nos Créditos de Carbono
gerados pelos projetos das Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo.

Risco de alteracoes futuras abrangentes as regras e instituicoes do mercado voluntario de
carbono

As Sociedades Investidas podem celebrar contratos principais para vender Créditos de Carbono
e outros contratos e valores mobilidrios relacionados a emissdes por meio de um ou mais
programas no mercado voluntario de Créditos de Carbono. O mercado de Créditos de Carbono
nao se encontra completamente desenvolvido, e pode nunca vir a ser completamente
desenvolvido, ou contar com mercados padronizados para a comercializacdo de Créditos de
Carbono. Se tais mercados nao se desenvolverem conforme previsto, o preco de mercado e a
liquidez dos Créditos de Carbono podem ser afetados adversamente. Além disso, espera-se que
os pregos dos Créditos de Carbono flutuem. A demanda pela commodity sera afetada por
inumeros fatores, incluindo, entre outros, a criagdo de novas tecnologias ou a evolucao de
tecnologias de remocao de carbono existentes, mais eficientes ou mais baratas. Ndo ha garantia
de que o preco de mercado dos Créditos de Carbono excedera o custo de sua producgao.

Ndo ha atualmente, e pode nunca haver, metodologias totalmente padronizadas para a
contabilizagdo dos estoques de carbono nas florestas. Se ndo forem desenvolvidas metodologias
padronizadas, o comércio, especialmente a nivel internacional, de quaisquer Créditos de Carbono
pode ser dificil ou impossivel. Além disso, mudancas nas metodologias de contabilizacdo do
carbono ou a criacdo de novas tecnologias podem reduzir o valor de quaisquer Créditos de
Carbono mantidos pelo Fundo. Certo grau de incerteza permanece sobre a natureza de futuros
acordos nacionais ou internacionais, padrdes, instrumentos de mercado ou incentivos para
regular ou controlar as emissdes de gases de efeito estufa. O valor futuro dos Créditos de Carbono
pode depender da adocao de legislacdo em cada pais e internacionalmente.

Esta em curso um esforgo internacional para melhorar e escalar o mercado voluntario de carbono
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denominado Taskforce on Scaling Voluntary Carbon Markets (“Taskforce"). A Taskforce pos em
pratica um processo para estabelecer um novo 6rgdo de governanca, novos critérios para a
integridade do crédito de carbono, novos contratos padronizados e outras novas regras,
instrumentos e instituigdes. A Taskforce integrou no seu trabalho o Verified Carbon Standard e
outros Padrdes de Certificacdo dos Créditos de Carbono. Contudo, existe o risco de que o
processo da Taskforce acabe por suplantar o Verified Carbon Standard, bem como outros Padrdes
de Certificagdo dos Créditos de Carbono. Em qualquer caso, o processo da Taskforce poderia criar
pelo menos uma incerteza temporaria no mercado voluntario do carbono com efeitos adversos
nos precos e transagdes.

Risco do governo anfitrido

No ambito do mercado voluntario de carbono, os desenvolvedores de projetos de geragdo de
Crédito de Carbono geralmente ndo necessitam de pré-aprovagao pelos governos do Pais, Estado
ou Municipio em que o projeto esta localizado (também conhecido como o "governo anfitrido")
para receberem, venderem ou de outra forma disporem dos Créditos de Carbono gerados por
tais projetos. No entanto, os governos anfitrides na América Latina expressaram opinides
diferentes sobre a conveniéncia ou validade de permitir que investidores estrangeiros possuam
direta ou indiretamente créditos de carbono de tais projetos. Existe o risco de o Brasil adotar um
posicionamento no qual passe a ser exigida a pré-aprovacao sobre a disposicao dos Créditos de
Carbono gerados pelas Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo.

Risco de linha de base

Segundo as regras de um Padrao de Certificacao dos Créditos de Carbono, um projeto de geragao
de Crédito de Carbono s6 é viavel a medida em que gere mais redugdes ou remogdes de emissdes
do que teria acontecido sem o projeto. O cenario sem projeto é referido como a "linha de base".
O Padrdo de Certificagdo dos Créditos de Carbono estabelece diferentes linhas de base para
diferentes tipos de projetos. Existe o risco de o Padrdo de Certificacdo dos Créditos de Carbono
modificar metodologias linhas de base para os projetos em que o Fundo se baseia e, assim, acabar
por impactar negativamente a viabilidade dos projetos ou reduzir a quantidade de Créditos de
Carbono gerados por eles.

Risco de reversao e buffer

Os projetos de geracdo de Crédito de Carbono relacionados com a floresta estdo sujeitos a um
risco intrinseco de que a floresta em que o projeto esta sendo desenvolvido possa ser total ou
parcialmente destruida (por exemplo, por meio de fogo, peste ou desmatamento), liberando
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assim o carbono que foi armazenado em razéo das atividades do projeto. O VCS endereca este
risco de "reversao” por meio da ado¢do de um mecanismo de seguro obrigatério. No ambito
desse mecanismo, cada projeto de geragdo de Crédito de Carbono aprovado no padrdo VCS deve
reservar um percentual dos Créditos de Carbono ajustada ao seu risco de ndo permanéncia e
coloca-lo em um “buffer” ou “fundo de garantia” com créditos de outros projetos. O VCS gere
esse fundo de garantia separadamente e pode cancelar Créditos de Carbono quando qualquer
projeto de geracdo de Créditos de Carbono do padrao VCS sofrer um evento de reversao. Outros
Padrdes de Certificacdo dos Créditos de Carbono podem também implementar mecanismos de
seguro semelhantes concebidos para alcangar a mesma protecdo. O aumento global de incéndios
florestais, que se espera que continue com as alteragdes climaticas em curso, pds em questao se
os fundos de garantia estdo suficientemente dimensionados. Existe o risco de que, se a emissao
de carbono decorrente dos eventos de reversao excederem a quantidade existente no fundo de
garantia, o Padrao de Certificacdo dos Créditos de Carbono busque cancelar ou invalidar Créditos
de Carbono ja emitidos em outros projetos de geragao de Créditos de Carbono. Existe também o
risco de que o VCS aumente a contribuicdo para o fundo de garantia aplicavel a cada um dos
projetos, o que podera diminuir o nimero de Créditos de Carbono que o Fundo pode distribuir
aos Parceiros Limitados Eleitores.

Risco de “Leakage”

O Fundo esta exposto ao risco de vazamento (leakage), que se refere ao potencial de aumento
nao intencional nas emissdes de gases de efeito estufa fora da area do projeto de carbono como
resultado das atividades do projeto, principalmente do deslocamento de gado que estava
anteriormente localizado dentro da area do projeto. Embora o Fundo pretenda compensar
totalmente esse vazamento por meio de projetos de intensificacdo da pecuaria, existe a
possibilidade de que essa compensacao nao compense totalmente o vazamento estimado do
projeto de carbono. Isso levaria a reducdes no total de Créditos de Carbono negociaveis do
projeto e, potencialmente, a uma percep¢ao negativa dos projetos do Fundo.

Risco de novas exigéncias legais e regulatorias relativas aos Créditos de Carbono

Atualmente, o mercado de carbono ndo possui regulamentacao especifica no Brasil e ha diversas
incertezas em relagdo a regulamentacao existente internacionalmente. A alteragcdo desse cenario
por meio da publicacao de legislacao disciplinando o assunto no Brasil ou de desdobramentos da
regulamentacdo internacional pode afetar significativamente o mercado de carbono, o valor,
usabilidade e comercialidade dos Créditos de Carbono e, consequentemente, o Fundo.

Tributacao sobre os Créditos de Carbono
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O regime fiscal incidente sobre os Créditos de Carbono ndo esta claramente estabelecido e
conjunto normativo que regula esta matéria e/ou a interpretacdo das autoridades fiscais e/ou
tribunais pode impactar diretamente o Fundo. O Fundo e os investidores podem estar sujeitos a
impostos atuais ou futuros sobre compras e vendas de Créditos de Carbono emitidos pelas
Sociedades-Alvo. O Fundo e os investidores podem também estar sujeitos a custos para o
estabelecimento de uma conta no programa VCS ou em qualquer outro registo de Padrdo de
Certificacdo dos Créditos de Carbono para receber e transferir os Créditos de Carbono.

Prazo de maturacao dos projetos de geracao dos Créditos de Carbono

Os projetos de geracdo dos Créditos de Carbono possuem tempo estimado para o maximo
aproveitamento dos  projetos desenvolvidos a partir de metodologias de
aflorestamento/reflorestamento, com prazos médios significativamente superiores ao Prazo de
Duragdo do Fundo. Tal fato podera afetar o maximo aproveitamento por parte do Fundo dos
projetos desenvolvidos por meio das Sociedades Investidas, e, desse modo, os resultados do
Fundo e/ou a rentabilidade dos Cotistas.

Risco de Reserva Legal

Atualmente, a lei brasileira exige que uma porcentagem de terras agricolas rurais seja
permanentemente mantida com a vegetacdao nativa (“Reserva Legal”). No entanto, muitas
fazendas sujeitas a esta exigéncia legal ndo observam as respectivas Reserva Legais, de modo que
a lei ndo e cumprida sistematicamente. Uma das estratégias financeiras do Fundo é reflorestar
terras agricolas que estao sujeitas a Reserva Legal, mas que ainda ndo foram reflorestadas, com o
objetivo de criar e vender Créditos de Carbono de tais projetos de reflorestamento. Caso, ao invés
disso, em tais fazendas ocorra apenas o reflorestamento minimo necessario para observancia das
Reservas Legais, entdo a oportunidade para o Fundo concluir tal reflorestamento e gerar Créditos
de Carbono pode diminuir, bem como os potenciais retornos financeiros dos Créditos de
Carbono.

C. Riscos de Menor Materialidade

Riscos reputacionais em torno das compensacoes de emissoes de gases de efeito estufa

Os investidores no Fundo devem estar cientes de que os projetos de geragdo de Créditos de
Carbono e iniciativas de compensacdo de emissdes de gases de efeito estufa estdo sujeitos a
riscos reputacionais, em diversas esferas, inclusive ambientais, sociais e de governanca. Existem
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grupos da sociedade civil que defendem publicamente que nao seria valido, em circunstancia
alguma, que empresas ou instituicdes financeiras utilizem os Créditos de Carbono para cumprir
com 0s seus compromissos voluntarios de reduzir ou limitar as suas emissdes de gases do efeito
de estufa por meio da compensacdo. Além disso, existem certos grupos da sociedade civil que
afirmam que muitos projetos de compensacao relacionados com a silvicultura seriam: (1) nao
adicionais porque subsidiam atividades de mitigacdo ou remocdo que teriam ocorrido mesmo
sem o projeto; (2) ndo ambientalmente validos porque sao inerentemente vulneraveis a reversao
de um evento posterior que destrdi a floresta; ou (3) socialmente irresponsaveis porque afetam
negativamente as comunidades locais ou indigenas, o que pode também incluir a perturbacdo da
biodiversidade, do equilibrio ecoldgico e do ciclo hidrolégico. O Fundo, o Gestor e/ou os Cotistas
podem estar potencialmente ligados a estas repercussdes reputacionais negativas.

Riscos de Contraparte em Acordos de Parceria

e Risco de Ndo-Conformidade da Contraparte

As Sociedades Investidas podem firmar acordos de parceria com proprietarios de terras
terceirizados para geragao de Créditos de Carbono nas terras desses proprietarios (“Contratos
de Geracdo de Carbono”). Os Contratos de Geragdo de Carbono normalmente tém prazo de
50 (cinquenta) anos, e o Gestor ndo pode garantir que a contraparte ou contrapartes de um
Contrato de Geracao de Carbono (ou seus sucessores) cumprirao tal Contrato de Geragao de
Carbono durante todo seu prazo, de forma que existe o risco de seu descumprimento total
ou parcial. O ndo cumprimento por uma contraparte pode incluir a implementagdo
inadequada de praticas sustentaveis ou descumprimento de normas ambientais. Tal
descumprimento pode resultar em perdas financeiras para as Sociedades Investidas e,
consequentemente, impactar o desempenho do Fundo e a capacidade de gerar os retornos
esperados.

e Risco de sucessdo e propriedade

Ao longo do prazo de 50 (cinquenta) anos de um Contrato de Geracdo de Carbono tipico,
existe a possibilidade de mudancgas na propriedade, gestao ou controle dos proprietarios de
terras. Eventos sucessorios podem gerar incertezas quanto ao comprometimento das novas
partes envolvidas. O Fundo pode enfrentar desafios para garantir o cumprimento continuo
dos acordos e garantir os beneficios esperados das parcerias.

e Risco Requlatério e Politico
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Os Contratos de Geragao de Carbono na regido amazonica estdo sujeitos a riscos regulatérios
e politicos. Mudancas nas politicas governamentais, regulamentos ou legislacdo relacionada
a protecdo ambiental, direitos de uso da terra ou mercados de Créditos de Carbono podem
afetar significativamente a capacidade das contrapartes dos Contratos de Geracao de
Carbono de cumprir suas obrigagdes sob tais contratos. Tais mudancgas regulatérias e
politicas podem afetar o desempenho financeiro das Sociedades Investidas, o que, por sua
vez, pode impactar os retornos do Fundo.

e Risco de Crédito e Risco Financeiro

A estabilidade financeira e a credibilidade das contrapartes dos Contratos de Geragao de
Carbono sao cruciais para a boa execucdo de tais contratos. No caso de dificuldades
financeiras, insolvéncia ou faléncia de contraparte de um Contrato de Geracao de Carbono,
as Sociedades Investidas podem enfrentar dificuldades para manter o(s) Contrato(s) de
Geragao de Carbono aplicavel(is), bem como para fazer cumprir as obrigagdes contratuais ali
estipuladas ou mesmo recuperar o capital investido.

Uso de Produtos Quimicos em Projetos de Reflorestamento

Investir em projetos que gerem Créditos de Carbono na Amazdnia (e em outros locais, se
aplicavel) envolve certos riscos associados ao uso de produtos quimicos, herbicidas, pesticidas e
outras substancias quimicas. Embora o Gestor esteja comprometido em cumprir todos os
requisitos legais relevantes no Brasil e cumprir as normas governamentais, o Gestor nao pode
garantir que ndo havera impactos ambientais negativos decorrentes do uso de tais produtos. Os
riscos potenciais associados ao uso de produtos quimicos incluem, entre outros, os seguintes:

e |mpacto ambiental

O uso de produtos quimicos, herbicidas e outras substancias quimicas pode ter
consequéncias nao intencionais nos ecossistemas locais e na biodiversidade da regido
amazonica. Apesar dos melhores esforcos do Gestor para minimizar os efeitos adversos,
existe o risco de danos de curto ou longo prazo ao meio ambiente.

e Perturbacido Ecoldqgica

A aplicagdo de produtos quimicos pode potencialmente perturbar o equilibrio natural da
regidao amazonica, afetando espécies de flora e fauna, incluindo aquelas ameacadas e
protegidas. A alteracdo dos ecossistemas pode ter efeitos em cascata no funcionamento geral
e na sustentabilidade da regido amazonica.
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e Contaminacdo da aqua

A aplicagdo de substancias quimicas tem o potencial de contaminar as fontes de agua, como
rios, corregos e reservas subterraneas. Tal contaminacdo pode prejudicar a vida aquatica e
afetar a disponibilidade de agua potavel para as comunidades locais e a vida selvagem na
regido amazonica.

e Qualidade do Solo

O uso de produtos quimicos pode afetar a fertilidade e a composicéao do solo, potencialmente
levando a degradacao de longo prazo das terras agricolas e reduzindo a capacidade de uso
sustentavel da terra na regido amazonica.

e Saude Comunitaria e Meios de Subsisténcia

Existe o risco de que o uso de produtos quimicos possa ter efeitos adversos na saude e no
bem-estar das comunidades locais que residem nas terras subjacentes e nos investimentos
florestais do Fundo. O uso de produtos quimicos também pode afetar os meios de
subsisténcia tradicionais, como agricultura, pesca e outras formas de sustento.

e Alteracdes Regulatoérias

Alteragdes nas leis, regulamentos ou politicas ambientais brasileiras relacionadas ao uso de
produtos quimicos, ou sua aplicacao, podem afetar as operacées do Fundo e a viabilidade de
projetos na regido amazonica.

Capitulo Ill. Riscos relacionados as Sociedades-Alvo

A. Riscos de Maior Materialidade

Risco de Coinvestimento.

Participagdo Minoritaria nas Sociedades-Alvo. O Fundo podera coinvestir com outros fundos e/ou
veiculos geridos/administrados ou nao por Afiliadas do Administrador e/ou do Gestor, os quais
poderdo ter participacdes maiores que as do Fundo nas Sociedades-Alvo, e em decorréncia, maior
participacdao no processo de governanca dessas Sociedades-Alvo. Nesses casos, o Fundo, na
posicdo de acionista minoritario, estara sujeito significativamente aos atos de governanca dos
membros da gestdo, conselho de administracdo e/ou comités de governanga nao indicados pelo
Fundo, e cujos interesses podem, por vezes, estar em conflito com os interesses do Fundo. O
Coinvestimento envolve riscos adicionais que podem nao estar presentes em investimentos onde
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um coinvestidor ndo esta envolvido, incluindo a possibilidade de que um coinvestidor ou
coinvestidores venham a tomar decisdes (sozinho ou em bloco) ou tenham interesses ou objetivos
que sao diferentes daqueles do Fundo, inclusive devido a dificuldades financeiras ou outras
formas de conduta que afetem o seu comportamento, resultando em um impacto negativo sobre
tal investimento. Ndo ha garantia de que direitos usualmente oferecidos a acionistas minoritarios
estardo disponiveis para o Fundo com relacao a qualquer investimento, ou que tais direitos irdo
proporcionar protegao suficiente dos interesses do Fundo.

Risco de Coinvestimento - Coinvestimento por determinados Cotistas.

O Fundo podera, na forma prevista neste Regulamento e observado o disposto na
regulamentacdo aplicavel, coinvestir nas Sociedades-Alvo com Cotistas e/ou outros fundos e/ou
veiculos geridos/administrados pelo Administrador e/ou Gestor. Em caso de Coinvestimentos
com Cotistas, ndo ha qualquer obrigacdo de o Gestor apresentar a oportunidade a todos os
Cotistas ou de aceitar a participacdo de mais de um interessado. Nao ha qualquer garantia de
participacdo em Coinvestimento pelos Cotistas e o Gestor podera ter discricionariedade de
escolher aquele que entender mais adequado. Nao ha como garantir que a escolha se mostrara
acertada e nem que nao haverad conflitos potenciais ou efetivos no futuro em razdo de tais
escolhas.

O Gestor celebrou acordo de coinvestimento que concede a determinado coinvestidor o direito
de investir diretamente nas Sociedades Investidas, observado, em todos os casos, a Politica de
Investimento, sendo que poderdo ser celebrados acordos de coinvestimento semelhantes no
futuro. Tais acordos de coinvestimento podem conceder aos coinvestidores poderes de veto com
relacdo decisdes relevantes relativas a aquisicdo, gestao ou alienacao das Sociedades-Alvo ou
Sociedades Investidas, o que pode aumentar o risco de impasses que afetem adversamente a
liquidez, os valores e os retornos dos investimentos do Fundo.

Incéndios Intencionais e Acidentais.

O valor de uma propriedade especifica pode ser afetado adversamente por perdas destrutivas
resultantes de incéndios acidentais ou intencionais. As terras agricolas no Brasil sdo comumente
desmatadas para uso agricola por meio do uso de queimadas controladas, que podem se tornar
descontroladas e se espalhar por varias propriedades, incluindo a terra subjacente e os
investimentos florestais do Fundo. Incéndios descontrolados, intencionais ou ndo, podem causar
a destruigdo das terras, incluindo a totalidade ou parte substancial da madeira em pé do Fundo.

Propriedade de Imoéveis no Brasil.
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De acordo com a legislagdo brasileira, a propriedade de um imdvel é transmitida somente
mediante o devido registro e arquivamento das respectivas escrituras publicas no Cartério de
Registro de Imdveis com jurisdicdo onde o imodvel esta localizado. Em algumas localidades do
Brasil, é frequente encontrar erros de registro de imoveis, incluindo certiddes de matricula
duplicadas ou fraudulentas e contestacdes legais. Também é possivel para o comprador de
imoveis no Brasil adquirir iméveis com ocupantes permanentes conhecidos ou desconhecidos
que vivem no terreno, os quais podem, com o tempo, adquirir legalmente o direito de
propriedade sobre a parte do imével que ocupam. A¢des judiciais relativas a titularidade legal de
bens imdveis sdo comuns no Brasil e, consequentemente, existe o risco de que tais erros, fraudes
ou contestacOes afetem adversamente a situacdo financeira do Fundo e os resultados das
operagoes, causando assim a perda de todos ou substancialmente todos dos investimentos
subjacentes em terras e florestas do Fundo. Além disso, os ocupantes permanentes podem
descumprir o acordo de desocupacao, o que pode ocasionar a perda de eventuais valores pagos
via liquidagdo a tal ocupante, bem como a perda da parcela ocupada dos terrenos e investimentos
florestais do Fundo. Ademais, processos judiciais e negociacdes de liquidagdo para remover
ocupantes permanentes podem representar riscos reputacionais adicionais para o Gestor.

B. Riscos de Média Materialidade

Adicionalidade

A adicionalidade da remocdo de carbono pelo Fundo, que sdo as redugdes ou remogdes de
carbono pelo Fundo que ndo teriam ocorrido se os projetos do Fundo nao tivessem sido
executados, pode ser reduzida por multiplos fatores externos, incluindo a expansao da silvicultura
comercial (por exemplo, plantacdes de eucalipto ou dendé) dentro da mesma regido e semelhante
aos investimentos subjacentes de terras e florestas do Fundo ou o reflorestamento (incluindo
abandono e eventual reflorestamento natural) de terras, como areas deficitarias de reserva legal,
dentro da mesma regido que e similares as regides operadas pelo Fundo. Reduc¢des da
adicionalidade da remocao de carbono pelo Fundo podem impactar negativamente os resultados
financeiros do Fundo por potencialmente reduzir o potencial de geragado de crédito dos ativos do
Fundo.

Danos Causados pelos Movimentos Sociais

Movimentos sociais como o Movimento dos Trabalhadores Rurais Sem Terra e a Comissao
Pastoral da Terra sdo ativos no Brasil e defendem a reforma agraria e a redistribuicdo da
propriedade pelo governo brasileiro.
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A invasdo e ocupacao de terras agricolas por grande niUmero de pessoas é uma pratica comum
entre os membros desses movimentos e, em certas regides, inclusive onde sdao desenvolvidos os
projetos do Fundo, remédios como protecdo policial ou procedimentos de despejo sdo
inadequados ou inexistentes. Como resultado, o Gestor ndo pode garantir que os ativos do Fundo
nao estardo sujeitos a invasdo ou ocupacgao por qualquer movimento social. Qualquer invasdo ou
ocupagao pode prejudicar materialmente o uso das terras e afetar adversamente a condicao
financeira e as operagdes do Fundo e seus investimentos.

Os movimentos sociais ambientalistas frequentemente assentam, estrategicamente, familias com
criancas em terras agricolas para o beneficio de tais movimentos. Se o Gestor tentar
procedimentos de despejo, protecéo policial ou outros remédios contra essas familias ocupantes,
a reputacao do Gestor pode ser prejudicada.

Os movimentos sociais ambientais frequentemente promovem e organizam reunides e outros
eventos para prevenir, retardar ou reduzir o desmatamento legal, o que pode afetar adversamente
as operagOes dos investimentos fundiarios e florestais subjacentes do Fundo. Como resultado,
tais operacdes podem ser prejudicadas por movimentos sociais ambientalistas, o que pode levar
a revogacao de licencas de operacdo, atrasos ou alteracdes nas mesmas.

Risco de Performance Operacional, Operacao e Manutencao.

Este risco se materializa quando a produtividade do projeto da Sociedade Investida ndo atinge os
niveis previstos, comprometendo a geracdao de caixa e o cumprimento de contratos pela
Sociedade Investida. Isso pode se dar em razdo de, incluindo, mas nao se limitando, falhas nos
desenhos dos equipamentos selecionados, erros de estimativa com relacdo a quantidade
potencial de Créditos de Carbono gerados ou com relacdo a mensuracdo da quantidade de
didxido de carbono (CO?% que foi removida ou deixou de ser emitida na atmosfera, erros de
especificacdo, uso de tecnologia nova nao testada adequadamente, planejamento de operacdo
e/ou manutencao inadequados, seguros, entre outros, e pode afetar negativamente as atividades
do Fundo.

Risco Operacional e Legal.

Todos os riscos operacionais atribuiveis a uma Sociedade Investida devem ser considerados riscos
do Fundo em virtude da performance deste variar vis-a-vis a performance da primeira. A
performance de uma Sociedade Investida, por sua vez, pode ser afetada em virtude de assuntos
juridicos que impactem seus projetos e os setores em que opere, bem como por demandas
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judiciais nas quais a Sociedade Investida seja ré, relacionadas a, sem limitagdo, danos ambientais,
indenizagdo em decorréncia de desapropriacao e perdas de propriedade privada.

Risco de responsabilizacao por passivos das Sociedades Investidas.

Nos termos da regulamentag¢do, o Fundo devera participar do processo de tomada de decisdes
estratégicas das Sociedades Investidas. Tal participacdo, em razdo da responsabilidade a ela
inerente, pode sujeitar o Fundo a reivindica¢des a que ele ndo estaria sujeito se fosse apenas um
investidor passivo. Por exemplo, caso uma Sociedade Investida tenha sua faléncia decretada ou
sua personalidade juridica desconsiderada, a responsabilidade pelo pagamento de determinados
passivos podera ser atribuida ao Fundo, 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 caracterizagdo dos
requisitos necessarios para tanto, conforme estabelecidos na legislagdo brasileira, e
independentemente da participacdo de cada acionista no capital social e/ou na administracao da
companhia. Em tais hipdteses, ndo ha garantia de que o Fundo terad éxito na defesa de seus
interesses, podendo haver prejuizos para o Fundo e seus Cotistas.

Riscos Relacionados a Reclamacao de Terceiros.

No ambito de suas atividades, as Sociedades-Alvo e, eventualmente, o préprio Fundo poderdo
responder a processos administrativos ou judiciais movidos por terceiros, o que podera impactar
negativamente a rentabilidade das Cotas do Fundo.

Risco de aprovacoes.

Investimentos do Fundo em Sociedades-Alvo poderdo estar sujeitos a aprovagdo por parte de
autoridades regulatdrias aplicaveis. Ndo ha garantia de que qualquer autorizacdo nesse sentido
sera obtida ou qualquer previsdao com relacdo ao prazo para sua obten¢do, o que podera

prejudicar as atividades do Fundo.

C. Riscos de Menor Materialidade

Riscos relacionados as Sociedades-Alvo.

A Carteira estard concentrada em Valores Mobiliarios de emissdo das Sociedades-Alvo. Ndo 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
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alienacéo dos Valores Mobiliarios das Sociedades-Alvo; e (v) valor esperado na alienagao dos
Valores Mobiliarios das Sociedades-Alvo. Tais riscos, se materializados, podem impactar negativa
e significativamente os resultados da Carteira e o valor das Cotas. Os pagamentos relativos aos
titulos e/ou Valores Mobiliarios de emissao das Sociedades-Alvo, como dividendos, juros e outras
formas de remuneragao/bonificacdo podem vir a se frustrar em razdo da insolvéncia, faléncia, mau
desempenho operacional da respectiva Sociedade-Alvo, ou, ainda, outros fatores. Em tais
ocorréncias, o Fundo e seus Cotistas poderdo experimentar perdas, ndo havendo qualquer
garantia ou certeza quanto a possibilidade de eliminagdo de tais riscos. Nao ha garantia quanto
ao desempenho do segmento econémico de atuacdo de cada Sociedade-Alvo e 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 o Fundo e os seus Cotistas ndo experimentardo perdas, nem certeza
guanto a possibilidade de eliminagdo de tais riscos. Em fungdo de diversos fatores relacionados
ao funcionamento de érgaos publicos de que pode vir a depender o Fundo e no desempenho de
suas operagdes, ndo ha garantias de que o Fundo e/ou os fundos que vierem a ser investidos pelo
Fundo conseguirdo exercer todos os seus direitos de socio das Sociedades-Alvo, ou como
adquirente ou alienante de Valores Mobiliarios de emissédo de tais Sociedades-Alvo, nem de que,
caso o Fundo consiga exercer tais direitos, os efeitos obtidos serdo condizentes com os seus
direitos originais e/ou obtidos no tempo esperado. Tais fatores poderdo impactar negativamente
a rentabilidade da Carteira. Os investimentos do Fundo poderdo ser feitos em companhias
fechadas, as quais, embora tenham de adotar as praticas de governanga indicadas neste
Regulamento, ndo estdo obrigadas a observar as mesmas regras que as companhias abertas
relativamente a divulgagdo de suas informacdes ao mercado e a seus acionistas, o que pode
representar uma dificuldade para o Fundo quanto (a) ao bom acompanhamento das atividades e
resultados da Sociedade-Alvo e (b) a correta decisdao sobre a liquidacao do investimento, o que
pode afetar o valor da Carteira e/ou e as Cotas.

Risco de crédito de eventuais debéntures da carteira do Fundo.

Consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros e/ou principal pelas
Sociedades-Alvo emissoras dos Valores Mobiliarios que poderdo compor a Carteira ou pelas
contrapartes das operagdes do Fundo, podendo ocasionar, conforme o caso, a reducao de ganhos
ou mesmo perdas financeiras até o valor das opera¢des contratadas e ndo liquidadas. Alteragdes
e equivocos na avaliacdo do risco de crédito do emissor podem acarretar oscilagdes no preco de
negociacdo dos ativos que compdem a carteira do Fundo e/ou dos fundos que vierem a ser
investidos pelo Fundo.

98

TMF BRASIL SERVICOS DE ADMINISTRAGAO DE FUNDOS LTDA. tmf-group,com
Rua dos Pinheiros, 870, 22° e 23° andar, Pinheiros, CEP 05422-001 — S&o Paulo, SP

T: +55 11 3588-4770 | juridico@tmf-group.com

TMF Group consists of a number of companies worldwide, visit our website for details on our regulated companies.



DocusSign Envelope ID: 5D631100-14E3-464C-8EB6-2BAE73957C82

Risco de diluicao de participacao no Fundo.

Na eventualidade de novas emissdes de Cotas pelo Fundo, os Cotistas incorrerdo no risco de ter
sua participagao no capital do Fundo diluida. O Cotista que sofrer diluicado também podera ver
sua influéncia nas decisdes politicas do Fundo reduzida.

Risco de diluicao.

Caso o Fundo venha a ser acionista de qualquer Sociedade-Alvo, o Fundo podera ndo exercer o
direito de preferéncia que lhe cabe nos termos da Lei das S.A., 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 o Fundo nao participe de tais
aumentos de capital por qualquer razéo, o Fundo podera ter sua participacdo no capital das
Sociedades-Alvo diluida.

Sociedades-Alvo estdo sujeitas as Leis Anticorrupcao.

Determinadas Sociedades-Alvo estdo sujeitas a legislacdo anticorrupcdo brasileira, que possui
sangdes severas e pode fundamentar investigagdes e processos diversos, nos ambitos
administrativo, civel e criminal, contra pessoas fisicas e juridicas, a depender do caso. Além de
outras leis ja existentes e aplicaveis a atos de corrupgao, a Lei 12.846, de 1° de agosto de 2013,
entrou em vigor em 29 de janeiro de 2014, instituindo a responsabilizacao objetiva administrativa
e civil de pessoas juridicas pela pratica de determinados atos lesivos contra a administragao
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 autorizacao ou conhecimento de seus gestores.

Capitulo IV. Riscos Relacionados ao Fundo e a Primeira Oferta

A. Riscos de Maior Materialidade

Estrutura de Investimento do Fundo.

O Fundo é parte integrante de estrutura de investimento feeder-master, a qual compreende
veiculos de investimento localizados no Brasil e no exterior, sendo um veiculo por meio do qual
os respectivos investidores finais locais e ndo-residentes realizardo investimentos no Brasil, nos

termos deste Regulamento.
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O Administrador e o Gestor ndao possuem ingeréncia sobre normas locais e/ou de jurisdi¢gdes
estrangeiras que disciplinam matérias afetas aos investimentos a serem realizados pelo Fundo
e/ou pelas Sociedades Investidas. A alegacdo de ndo cumprimento ou eventuais interpretagdes
diversas acerca do disposto na legislacdo e regulamentacao vigentes podera afetar de forma
adversa o desenvolvimento dos negocios das Sociedades-Alvo e, consequentemente, os
resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

Limitacao de Responsabilidade dos Cotistas, Regime de Insolvéncia e Patriménio Liquido
Negativo.

A Lei n® 13.874/2019 (conhecida como “Lei da Liberdade Econémica”) alterou o Cédigo Civil e
estabeleceu que o regulamento do fundo de investimento podera estabelecer a limitacdo de
responsabilidade de cada cotista ao valor de suas cotas, observado o disposto na regulamentacgao
superveniente da CVM. Nao é possivel garantir que a limitacdo de responsabilidade dos Cotistas
ao valor de suas Cotas prevista no Paragrafo Quinto do Artigo 2°, sera aplicavel para os Cotistas,
hipotese na qual, sem prejuizo do disposto neste Regulamento, os Cotistas poderao ser chamados
a aportar recursos adicionais ao seu respectivo Capital Subscrito que permitam ao Fundo cumprir
suas obrigacdes. O Codigo Civil também passou a estabelecer que se os fundos de investimento
cujos regulamentos estabelecam a responsabilidade limitada de seus cotistas ao valor de suas
cotas ndo possuirem patrimonio para responder por suas dividas, aplicar-se-do as regras de
insolvéncia previstas nos Artigos 955 a 965 do Cddigo Civil. Nessa hipotese, em caso de
insuficiéncia do patrimonio do Fundo, sua insolvéncia podera ser requerida judicialmente por
credores, por deliberacdo propria dos Cotistas, nos termos deste Regulamento, ou pela CVM. Os
prestadores de servicos do Fundo, em especial o Administrador e o Gestor, ndo respondem por
obrigagdes legais e contratuais assumidas pelo Fundo. Se o Fundo for colocado em regime de
insolvéncia e/ou a responsabilidade limitada dos Cotistas for contestada, conforme descrito
acima, o Fundo e os Cotistas podem sofrer prejuizos materiais e estar sujeitos a consequéncias
adversas.

Risco de Saida de Pessoas-Chave:

O sucesso do Fundo e das Sociedades Investidas dependem em parte da habilidade e experiéncia
dos profissionais de investimento do Gestor. Ndo ha garantia de que tais profissionais continuarao
a ser colaboradores do Gestor ou de suas coligadas durante todo o Prazo de Duragdo, de modo
que qualquer morte, incapacidade absoluta ou relativa, demissdo ou pedido de demissao de uma
Pessoa-Chave, ou sua saida por qualquer motivo, pode ter um impacto negativo sobre o
desempenho do Fundo e/ou das Sociedades Investidas, sem prejuizo das demais consequéncias
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previstas no Regulamento.
Tempo devotado pelo Gestor

O Gestor e seus profissionais (incluindo as Pessoas-Chave) podrao estar envolvidos em outras
atividades financeiras e de investimento, incluindo gestdo ou participagdo em outros fundos de
investimento, compras e vendas de valores mobiliarios, atividades de banco de investimento,
subscricao e corretagem, locagao e atividades de empréstimo, consultoria em fusdes e aquisi¢des,
reestruturacdes e outros servicos de consultoria, apresentagdo ou realizacao de investimentos a
terceiros de outra forma que ndo as descritas acima, e atuagdo como executivo, diretor, consultor
e agente de outras empresas. Neste sentido, o Gestor e seus profissionais poderdo falhar em
devotar tempo suficiente as atividades do Fundo.

Riscos de cancelamento da Primeira Oferta ou de colocacao parcial das Cotas da primeira
emissao do Fundo.

Na eventualidade de o montante minimo da Primeira Oferta ndo ser colocado, a Primeira Oferta
sera cancelada, sendo todas as intencdes de investimento automaticamente canceladas e o Fundo
liquidado. Na eventualidade de o montante minimo ser colocado no ambito da Primeira Oferta,
a Primeira Oferta podera ser encerrada e eventual saldo de Cotas ndo colocado sera cancelado
pelo Administrador.

Risco de Destituicio sem Justa Causa do Gestor, Rentincia Motivada e Pagamento da Multa
do Gestor

O Regulamento prevé que o Gestor podera ser destituido com Justa Causa, nos termos do
Regulamento. A destituicdo com Justa Causa devera ser aprovada pela maioria absoluta dos
Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas, nos termos da Instrucdo CVM 578. Ja a
destituicdo do Gestor sem Justa Causa sé ocorrera por deliberacdo de Cotistas representando
75% (setenta e cinco por cento) das Cotas subscritas do Fundo, observado o disposto no Artigo
59. A destituicdo sem Justa Causa do Gestor, ou sua Renlncia Motivada, podera dificultar a
contratacdo de futuros consultores de investimento e/ou gestores de recursos para o Fundo
tendo em vista que, dentre outros fatores, (i) o eventual pagamento da Multa do Gestor ao Gestor
destituido sem Justa Causa ou que apresentou Renuncia Motivada sera feito com prioridade
absoluta sobre o pagamento de qualquer taxa de performance, taxa ou remuneragdo de
desempenho ou qualquer outro tipo de remuneracdo devida ao gestor de recursos e/ou
consultor de investimentos que substituir o Gestor destituido sem Justa Causa ou que apresentou
sua Renuncia Motivada, e (ii) o Fundo pode ter dificuldades para selecionar e contratar um gestor

101
TMF BRASIL SERVICOS DE ADMINISTRAGCAO DE FUNDOS LTDA. tmf-group.com
Rua dos Pinheiros, 870, 22° e 23° andar, Pinheiros, CEP 05422-001 — Sao Paulo, SP

T: +55 11 3588-4770 | juridico@tmf-group.com
TMF Group consists of a number of companies worldwide, visit our website for details on our regulated companies.



DocusSign Envelope ID: 5D631100-14E3-464C-8EB6-2BAE73957C82

de recursos e/ou consultor de investimentos devidamente capacitado que esteja disposto a
prestar servicos a um fundo de investimento em participagdes que ja esteja em funcionamento.
Os fatores acima, bem como eventual demora na deciséo a ser proferida pelo tribunal competente
para fins de destituicdo com Justa Causa, poderdo impactar negativamente os Cotistas e o Fundo.

B. Riscos de Média Materialidade

Risco de Conflito de Interesses

O Regulamento prevé que atos que configurem potencial Conflito de Interesses entre o Fundo e
o Administrador, entre o Fundo e o Gestor, entre o Fundo e outros prestadores de servico ou
entre o Fundo e Cotistas com potencial Conflito de Interesses dependem de aprovacao prévia da
Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do Artigo 24, XllI, da Instrucdo CVM 578. A Instrucao
CVM 578/16 estabelece em seu Artigo 24, Xll, uma clausula aberta indicando que quaisquer
situagdes de potencial Conflito de Interesses devem ser aprovadas no ambito da Assembleia Geral
de Cotistas, entre as quais os atos que configurem potencial Conflito de Interesses entre o fundo
e seu administrador ou gestor e entre o Fundo e qualquer cotista, ou grupo de cotistas, que
detenham mais de 10% (dez por cento) das cotas subscritas.

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,
(i) estes poderdo ser implantados, mesmo que ndo ocorra a concordancia da totalidade dos
Cotistas, e (ii) ndo ha garantia de que tais atos nao acarretardo prejuizos ao Fundo.

Risco de Governanca.

Caso o Fundo venha a emitir novas Cotas ou caso seja criada uma nova classe de Cotas, mediante
deliberacdo em Assembleia Geral de Cotistas, os novos Cotistas podem modificar a relagdo de
poderes para alteracdo do Regulamento. Tais alteracdes poderdo afetar o modo de operagédo do
Fundo de forma contraria ao interesse de parte dos Cotistas.

Possibilidade de Reinvestimento.

Os recursos obtidos pelo Fundo em decorréncia de desinvestimentos poderao ser reinvestidos
em Valores Mobiliarios de emissdo de Sociedades-Alvo, a critério do Gestor, observado o disposto
neste Regulamento. Nesse sentido, as caracteristicas do Fundo limitam a liquidez do investimento
pelos Cotistas, uma vez que: (i) o Fundo podera reinvestir os recursos recebidos em decorréncia
de desinvestimentos, deixando, assim, de amortizar as Cotas e distribuir rendimentos aos Cotistas;
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e (ii) as Cotas serao resgatadas apenas na hipétese de liquidagao do Fundo, observados os termos
e condicdes do Regulamento.

Risco de nao realizacdo de investimentos.

Os investimentos do Fundo sao considerados de longo prazo e o retorno do investimento pode
nao ser condizente com o esperado pelo Cotistas e ndo ha garantias de que os investimentos
pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no momento e em quantidade convenientes ou
desejaveis a satisfacdo de sua Politica de Investimento, o que pode resultar em investimentos
menores ou nao realizacao destes investimentos.

Risco de concentracao da carteira do Fundo.

A Carteira podera estar concentrada em Valores Mobiliarios, tornando os riscos dos investimentos
diretamente relacionados aos riscos das respectivas Sociedade-Alvo, conforme aplicavel. A
eventual concentracdao de investimentos em determinada Sociedade-Alvo ou em Ativos
Financeiros ou Investimentos de Alta Liquidez emitidos por uma mesma entidade pode aumentar
a exposicao do Fundo e consequentemente, aumentar os riscos de crédito e liquidez.

C. Riscos de Menor Materialidade

Propriedade de Cotas versus propriedade de Valores Mobiliarios, Ativos Financeiros e
Investimentos de Alta Liquidez.

A propriedade das Cotas nao confere aos seus titulares a propriedade direta sobre os ativos
detidos pelo Fundo ou sobre fracdo ideal especifica dos ativos detidos pelo Fundo. Os direitos
dos Cotistas sao exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo nao individualizado,
proporcionalmente ao nimero de Cotas possuidas.

Inexisténcia de garantia de eliminacao de riscos.

A realizacao de investimentos no Fundo sujeita o investidor a riscos aos quais o Fundo e a sua
Carteira estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos Cotistas no Fundo.
N&do ha qualquer garantia de eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os
Cotistas. O Fundo ndo conta com garantia do Administrador, do Gestor, de suas respectivas
afiliadas, e de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de
Créditos (FGC), para reducao ou eliminacdo dos riscos aos quais esta sujeito.
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Desempenho passado.

Ao analisar quaisquer informacgdes fornecidas em qualquer material de divulgacao do Fundo 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
nao é indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados
similares serdo alcangados pelo Fundo.

Risco Decorrente de Operacoes nos Mercados de Derivativos.

Consiste no risco de distorcao de preco entre o derivativo e seu ativo objeto, o que pode ocasionar
aumento da volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de retornos adicionais nas operagdoes
e ndo produzir os efeitos pretendidos, bem como provocar perdas aos Cotistas.

Possibilidade de endividamento pelo Fundo.

O Fundo podera contrair ou efetuar empréstimos na forma deste Regulamento, de modo que o
Patriménio Liquido do Fundo podera ser afetado em decorréncia da obtencdo de tais
empréstimos.

Demais Riscos.

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos
ao seu controle, tais como moratdria, inadimplemento de pagamentos, mudanca nas regras
aplicaveis aos Ativos Financeiros e/ou Investimentos de Alta Liquidez, mudancas impostas aos
ativos financeiros integrantes da carteira, alteracdo na politica monetaria, aplicacbes ou resgates

significativos, os quais, se materializados, poderdo acarretar perdas ao Fundo e aos Cotistas.

Capitulo V. Riscos de Liquidez

A. Riscos de Maior Materialidade

Risco de Concentracao da carteira do Fundo e iliquidez da carteira.

O Fundo podera concentrar seus investimentos em Valores Mobiliarios 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 o Fundo invista preponderantemente em Ativos Financeiros
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e/ou Investimentos de Alta Liquidez, deverdo ser observados os limites de aplicacdo por emissor
e por modalidade de ativos financeiros estabelecidos nas regras gerais sobre fundos de
investimento em participagdes, aplicando-se as regras de enquadramento e desenquadramento
estabelecidas. O risco da aplicacdo no Fundo tera intima relacdo com a concentracao da Carteira,
sendo que, quanto maior for a concentracdao, maior sera a chance de o Fundo sofrer perda
patrimonial. Os riscos de concentragdo da Carteira englobam, ainda, na hipdtese de
inadimplemento do emissor do ativo em questao, 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 Valores
Mobiliarios das Sociedades-Alvo sao considerados, por sua natureza, como um investimento de
baixissima liquidez, ja que, via de regra, o investimento é feito em ag¢des ou outros titulos de
participacdo emitidos por sociedades andnimas fechadas, ndo admitidas a negociacdo em bolsa.
O desinvestimento de Valores Mobilidrios de fundos de investimento em participacbes €
geralmente concretizado por meio de transacOes estratégicas com compradores qualificados, ou
listagem e oferta publica das a¢des das Sociedades-Alvo, o que somente ocorre apds um estagio
avancado de maturacdo dos ativos da Carteira. Em virtude de tais riscos, o Fundo podera
encontrar dificuldades para liquidar posi¢des ou negociar os referidos Valores Mobiliarios pelo
preco e no tempo desejados, de acordo com a estratégia de gestdo adotada para o Fundo. O
investimento no Fundo, portanto, ndo é 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 participagdes. Estes fatores podem
prejudicar o pagamento de amortiza¢des e resgates aos Cotistas, nos termos deste Regulamento.

Liquidez reduzida do mercado.

Consiste no risco de reducdo ou inexisténcia de demanda pelos ativos integrantes da carteira do
Fundo nos respectivos mercados em que sdo negociados, devido a condicdes especificas
atribuidas a esses ativos ou aos proprios mercados em que sao negociados. Em virtude de tais
riscos, o Gestor podera encontrar dificuldades para liquidar posicdes ou negociar os referidos
ativos pelo preco e no tempo desejados, de acordo com a estratégia de gestdo adotada para o
Fundo, 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
seus respectivos precos, de forma a realizar sua negociacdo em mercado. Estes fatores podem
prejudicar o pagamento de amortizagdes aos Cotistas, nos termos deste Regulamento.

Liquidez reduzida das Cotas.
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A inexisténcia de tradicdo no mercado de capitais brasileiro de negociacdes no mercado
secundario envolvendo cotas de fundos fechados indica que as Cotas do Fundo poderdo
apresentar baixa liquidez para negociag@o. Tendo em vista a natureza de fundo fechado, ndo sera
permitido ao Cotista solicitar o resgate de suas Cotas, exceto no caso de liquidagao do Fundo. 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 que atendam a
qualificagdo prevista no Regulamento, o que pode dificultar a venda das Cotas ou ocasionar a
obtengdo de um preco de venda que cause perda de patrimonio ao Cotista. Nao ha qualquer
garantia do Administrador, do Gestor ou do Custodiante em relagdo a possibilidade de venda das
Cotas no mercado secundario ou ao preco obtido por elas, ou mesmo garantia de saida ao Cotista.

B. Riscos de Média Materialidade

Riscos relacionados a amortizacao/resgate de Cotas.

O Fundo esta exposto a determinados riscos inerentes aos ativos integrantes de sua Carteira e
aos mercados em que 0os mesmos sao negociados, incluindo a eventualidade de o Gestor nao
conseguir alienar os respectivos ativos quando tiver interesse para fins de realizacao do
pagamento de amortizacao ou resgate de Cotas ou qualquer outra forma de distribuicdo de
resultados do Fundo, observado o disposto neste Regulamento. Nas hipoteses em que as Cotas
sejam amortizadas ou resgatadas mediante a entrega de ativos integrantes da carteira do Fundo,
os Cotistas poderao encontrar dificuldades para negociar os ativos eventualmente recebidos do
Fundo.

Risco de restricoes a negociagao.

Determinados ativos componentes da Carteira, inclusive titulos publicos, podem estar sujeitos a
restricdes de negociacdo por parte das bolsas de valores e mercadorias e futuros ou de 6rgaos
reguladores. Essas restricdes podem ser relativas ao volume das operagdes, a participagdo no
volume de negdcios e as oscilacdes maximas de precos, entre outras. Em situacdes em que tais
restricbes estiverem sendo praticadas, as condi¢bes de movimentagdo dos ativos da carteira e
precificacdo dos ativos poderdo ser prejudicadas. Ademais, os Valores Mobilidrios das
Sociedades-Alvo poderdo estar sujeitos a restricdes a negociacdo estabelecidas nos acordos,
contratos e demais documentos a eles aplicaveis ou a eles relativos.

C. Riscos de Menor Materialidade

Risco decorrente da precificacao dos Ativos Financeiros e Investimentos de Alta Liquidez e
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risco de mercado.

A precificagao dos Ativos Financeiros e/ou Investimentos de Alta Liquidez integrantes da Carteira
devera ser realizada de acordo com os critérios e procedimentos para registro e avaliacao de
titulos, valores mobiliarios, instrumentos derivativos e demais operacles, estabelecidos na
regulamentacdo em vigor. Referidos critérios de avaliacio de Ativos Financeiros e/ou
Investimentos de Alta Liquidez, tais como os de marcagao a mercado (mark-to-market) poderao
ocasionar variagdes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo, podendo resultar em
reducao no valor das Cotas. Ainda, ha risco de flutuagdes nos precos e na rentabilidade dos ativos
do Fundo, em razao de diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, altera¢des politicas,
econOmicas e fiscais. Esta constante oscilagdo de pregos pode fazer com que determinados ativos
sejam avaliados por valores diferentes ao de emissdo e/ou contabilizagdo, podendo acarretar
volatilidade das Cotas e perdas aos Cotistas.

Capitulo VI.Risco de Mercado

A. Riscos de Maior Materialidade

Fatores macroeconomicos relevantes.

Variaveis exodgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou
situagdes 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 variacbes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacao da
moeda e mudancas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os precos dos ativos
integrantes da carteira do Fundo, bem como resultar na inabilidade ou impossibilidade de
alienacao dos ativos do Fundo e/ou reducao nos dividendos distribuidos ao Fundo, o que podera
ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de suas aplicacdes. Nao sera devido pelo
Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo o Administrador e o Gestor, qualquer multa ou
penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razdao, a inabilidade ou
impossibilidade de alienacdo dos ativos do Fundo e/ou redugdo nos dividendos distribuidos ao
Fundo ou, ainda, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos. O
Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos
da politica econémica praticada pelo governo federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro
intervém na economia realizando relevantes mudancas em suas politicas. As medidas do governo
brasileiro para controlar a inflacdo e implementar as politicas econémica e monetaria tém
envolvido, no passado recente, alteracdes nas taxas de juros, desvalorizacdao da moeda, controle
de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras
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condi¢des macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de
capitais nacional. A ado¢do de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacao
da economia, instabilidade de pregos, elevacao de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal
vigente poderdo impactar o Fundo, 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 do Fundo. 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 reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises
pode causar um efeito adverso sobre o preco de ativos e valores mobilidrios emitidos no Pais,
reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas, o que
podera prejudicar de forma negativa as atividades das Sociedades-Alvo e, por conseguinte, os
resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

B. Riscos de Média Materialidade

Mercado geopolitico e riscos de crédito em geral e em conexido com o conflito
Russia/Ucrania.

Os negocios do Fundo podem ser afetados direta ou indiretamente por: mudancas econdmicas e
politicas nos mercados globais em relagdo as taxas de inflagdo, recessdes, restricbes comerciais,
aumentos de tarifas ou possiveis novas tarifas; restricdes de propriedade estrangeira e embargos
econdmicos impostos pelo Brasil ou qualquer pais estrangeiro; alteracdes nas leis, impostos e
regulamentos e a interpretagdo e aplicacdo dessas leis, impostos e regulamentos; restricbes
impostas pelo governo do Brasil ou governos estrangeiros por meio de controles cambiais ou
politica tributaria; nacionalizacdo ou expropriacdo de propriedade e sistemas juridicos ou
instabilidade politica; outras acdes governamentais; e outros fatores externos sobre os quais o
Fundo e o Gestor ndo tém controle.

Condicbes econOmicas e politicas dentro do Brasil e jurisdicdes estrangeiras ou relagdes tensas
entre paises podem resultar em flutuagdes na demanda, volatilidade de precos, perda de
propriedade, ataques cibernéticos patrocinados pelo estado, interrup¢ées na cadeia de
suprimentos ou outras interrup¢des. Um conflito aberto ou guerra em qualquer regido
significativa para os negécios do Fundo pode resultar na incapacidade de obter suprimentos e
materiais essenciais. As aplicagdes do Fundo estdo sujeitas a riscos de variagdo de valores de
mercado. Periodos de fraqueza macroeconGmica ou recessdo, maior volatilidade ou perturbagado
nos mercados financeiros e de crédito podem aumentar esses riscos, resultando potencialmente
em deteriora¢do ndo temporaria dos ativos na carteira de investimentos do Fundo. O impacto da

tensdo geopolitica, como a deterioracdo das relagdes bilaterais entre os Estados Unidos e a Russia,
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os Estados Unidos e a China ou o conflito entre a Russia e a Ucrania, incluindo as sancoes
resultantes, controles de exportacdo ou outras acOes restritivas que foram ou podem ser impostas
pelos Estados Unidos e/ou outros paises contra entidades governamentais ou outras, por
exemplo, na Russia, também pode levar a perturbagdes, instabilidade e volatilidade nos mercados
globais, o que pode ter um impacto negativo nos investimentos do Fundo em paises afetados
negativamente setores ou geografias.

Concorréncia Substancial

Existe a possibilidade de que grandes sociedades organizacSes florestais comerciais com capital
significativo e posicionamento no mercado, que atualmente ndo visam a producao de Créditos
de Carbono, concorram com o Fundo na aquisicao, desenvolvimento e operacao de propriedades
semelhantes as terras subjacentes e investimentos florestais de Fundo com a intencado de gerar
Créditos de Carbono. A concorréncia substancial no mercado em que o Fundo opera pode afetar
a capacidade do Fundo de adquirir e desenvolver investimentos em terras e florestas e pode afetar
negativamente os retornos do Fundo.

C. Riscos de Menor Materialidade

Risco da COVID-19 e de pandemia.

O surto de doencas transmissiveis, como o surto de Coronavirus (Covid-19) em escala global
iniciado a partir de dezembro de 2019 e declarado como pandemia pela Organizacao Mundial da
Saude em 11 de marco de 2020, pode afetar as decisdes de investimento e podera resultar em
volatilidade esporadica nos mercados de capitais globais. Além disso, esses surtos podem resultar
em restricdes as viagens e transportes publicos, fechamento prolongado de locais de trabalho,
interrupcdes na cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e reducdo de consumo de uma
maneira geral pela populacdo, além da volatilidade no preco de matérias-primas e outros
insumos, o 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
condicdo financeira, os resultados das operagdes e a capacidade de financiamento, alavancagem
e de pagamento das obrigacdes pecuniarias contraidas pelas Sociedades-Alvo e, por
consequéncia, podera impactar negativamente a rentabilidade das Cotas do Fundo. Além disso,
as mudancas materiais nas condi¢gdes econdmicas resultantes da pandemia global da Covid-19
podem impactar a captacdo de recursos ao Fundo no ambito da Oferta, influenciando na
capacidade de o Fundo investir em Valores Mobiliarios.
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Capitulo VII. Outros Riscos

A. Riscos de Maior Materialidade

Riscos de Alteracoes das Regras Tributarias aplicaveis a Fundos de Investimento em
Participacoes.

AlteracGes nas regras tributarias ou na sua interpretacao e aplicacdo podem implicar o aumento
da carga tributaria incidente sobre o investimento nas Cotas do Fundo e o tratamento fiscal dos
Cotistas, conforme previsdao constante da Lei 11.312/06 e demais normas tributarias aplicaveis.
Essas alteracdes incluem, mas ndo se limitam, (i) a eventual extincdo dos beneficios fiscais
aplicaveis aos investimentos nas Cotas, na forma da legislacdo em vigor, (ii) possiveis
modificagdes na aliquota e/ou na base de calculo dos tributos existentes, (iii) a criacdo de tributos,
bem como (iv) mudangas na interpretacdo e/ou aplicagdo das regras tributarias em vigor por
parte dos tribunais e/ou das autoridades governamentais, incluindo autoridades fiscais. Os efeitos
dessas medidas ndo podem ser previstos, mas poderdo sujeitar as Sociedades-Alvo, os Ativos
Financeiros, os Investimentos de Alta Liquidez, o Fundo e/ou os Cotistas a recolhimentos nao
previstos inicialmente. Caso ndo sejam observados os requisitos previstos na Lei 11.312/06 e na
Instrucdo CVM 578, ha ainda o risco de ndo aplicacao do tratamento tributario diferenciado para
investimentos em cotas de fundos de investimento em participacdes realizado por investidores
nao residentes no Brasil para fins fiscais.

Nao ha como garantir que as regras tributarias atualmente aplicaveis ao Fundo, aos Ativos
Financeiros, aos Investimentos de Alta Liquidez e aos Cotistas permanecerao vigentes, existindo
o risco serem modificadas no contexto, inclusive, de eventual reforma tributaria, o que podera
impactar os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

Arbitragem.

O Regulamento prevé a arbitragem como meio de solu¢do de disputas. O envolvimento do Fundo
em um eventual procedimento arbitral pode gerar impactos significativos ao Patrimonio Liquido
do Fundo, implicando em custos que podem impactar o resultado do Fundo. 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 o Fundo invista pode ter seu
resultado impactado por um procedimento arbitral, consequentemente podendo afetar os
resultados do Fundo.
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Riscos de alteracdo da legislacao aplicavel ao Fundo, as Sociedades Investidas e/ou aos
Cotistas.

A legislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos direta ou indiretamente
efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitacdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que
regulamentam investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento e/ou em terras no
Brasil, esta sujeita a alteragdes e sua observancia pelo Fundo e/ou pelas Sociedades Investidas
sujeita a questionamentos por terceiros e respectivas autoridades. Ainda, podera ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgaos reguladores no mercado brasileiro, bem
como moratorias e alteracdes das politicas monetaria e cambiais. De igual modo, ndo ha como
prever de que maneira e quais termos e condigdes serao previstos nos normativos emanados pela
CVM e/ou autoridades competentes com relacao ao disposto acima. Tais eventos poderao
impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condi¢des para
distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas. Ademais, a aplicagdo de leis vigentes e a
interpretacao de novas leis poderao impactar os resultados do Fundo.

B. Riscos de Média Materialidade

Padroes das demonstracoes contabeis.

As demonstragdes contabeis do Fundo serdo elaboradas em consonancia com os padroes
contabeis vigentes no Brasil, enquanto eventuais Cotistas nao-residentes no Brasil deverdo,
eventualmente, preparar suas respectivas demonstragdes contabeis de acordo com os padroes
contabeis vigentes em suas respectivas jurisdicbes. Dessa forma, o padrdo das informacgdes
financeiras do Fundo podera divergir, de maneira significativa ou ndo das informagdes financeiras
a serem elaboradas por tais Cotistas nao-residentes.

Morosidade da justica brasileira.

O Fundo 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
resolucdo de tais demandas podera ndo ser alcancada em tempo razoavel. Ademais, ndo ha
garantia de que o Fundo e/ou as Sociedades-Alvo obterdo resultados favoraveis nas demandas
judiciais. Tais fatos poderdo afetar de forma adversa o desenvolvimento dos negdcios das
Sociedades-Alvo e, consequentemente, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

Risco de venda forcada pelo Governo
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O Ministério de Minas e Energia do Brasil tem autoridade para conceder a determinadas partes
(cada parte, uma “Companhia de Mineracao”) direitos para pesquisar e extrair recursos minerais
do solo sob a superficie de propriedade de outras partes. Uma Companhia de Mineragdo a qual
foram concedidos direitos minerarios abaixo da superficie pode, em determinadas circunstancias,
buscar fazer valer tais direitos por meio de processos judiciais no Brasil. Ainda que o Fundo venha
a contestar a aplicacao de tais direitos, o processo pode ser caro e pode desviar a atencdo da
administragdo da operacao do Fundo. Além disso, ndo ha garantia de que uma Companhia de
Mineracao nao conseguira adquirir tais terras subjacentes e investimentos florestais do Fundo.
Nesse caso, existe o risco de o Fundo nado receber uma remuneracdo adequada pelos ativos
adquiridos, ou de o Fundo ndo conseguir recuperar todas as despesas e custos associados a
alienacdo desses ativos.

C. Riscos de Menor Materialidade

Outros Riscos.

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos
ao controle do Administrador e/ou do Gestor, tais como moratoria, inadimplemento de
pagamentos, mudanca nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos
integrantes da carteira do Fundo, alteragdo na politica monetaria, aplicagdes ou resgates
significativos.
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ANEXO Il - SUPLEMENTO DA PRIMEIRA EMISSAO DE COTAS CLASSE A E
COTAS CLASSE B

Exceto se disposto de forma diversa, aplicam-se a este suplemento da 12 (primeira) emissdo de
Cotas Classe A e Cotas Classe B os mesmos termos e definicdes estabelecidos no Regulamento.

Montante Total da Oferta R$520.000.000,00 (quinhentos e vinte milhdes de reais)
("“Montante Total da Oferta”).

Numero de Cotas Classe A e Até 520.000 (quinhentas e vinte mil) Cotas Classe A ou

Cotas Classe B a serem emitidas: 520.000 (quinhentas e vinte mil) Cotas Classe B, em que
a quantidade de Cotas Classe A e/ou Cotas Classe B,
conforme o caso, serd abatida da quantidade total de
Cotas Classe A e/ou Cotas Classe B (“Sistema de Vasos
Comunicantes”), sendo o montante total de Cotas Classe
A e Cotas Classe B em conjunto de até R$520.000.000,00
(quinhentos e vinte milhdes de reais).

Preco de Subscricao: R$1.000,00 (mil reais) ("Preco de Subscricdo”).

Distribuicao Parcial e Montante O montante minimo a ser subscrito para a manutengédo
Minimo da Primeira Oferta: da Primeira Oferta é de R$5.000.000,00 (cinco milhdes de
reais) (“Montante Minimo da Oferta”).

A Primeira Oferta podera ser concluida mesmo em caso
de distribuicdo parcial das Cotas Classe A e/ou Cotas
Classe B, desde que seja atingido o Montante Minimo da
Oferta, sendo que as Cotas Classe A e/ou Cotas Classe B
que nao forem colocadas no ambito da Primeira Oferta
serdo canceladas. Caso o Montante Minimo da Oferta
ndo seja atingido, a Primeira Oferta serd cancelada,
sendo todos os Compromissos de Investimentos
automaticamente cancelados.

Aplicacao minima por Nao ha.
investidor:
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Forma de Distribuicao: Distribuicao publica com esforcos restritos de colocacao,
nos termos da Instrucao CVM 476/09.

Publico-Alvo: A Primeira Oferta é destinada a Investidores
Profissionais.

Coordenador Lider: TMF Brasil Servicos de Administracao de Fundos
Ltda., inscrito no CNPJ sob o n°® 18.313.996,/0001-50.

Procedimentos para Subscricio As Cotas Classe A e/ou Cotas Classe B deverdo ser

e Integralizacao das Cotas Classe totalmente subscritas durante o periodo de colocacao,

A e Cotas Classe B: compreendido entre a data de publicaggo do
comunicado de inicio e o comunicado de encerramento
da Primeira Oferta (“Periodo de Colocacdo”), nos termos
da Instrucao CVM 476/09.

A integralizacdo das (i) Cotas Classe A subscritas sera
feita por meio de Chamadas de Capital a serem
realizadas pelo Administrador durante o Prazo de
Duracao, conforme orientado pelo Gestor, e (ii) Cotas
Classe B sera realizada a vista, na data prevista nos
respectivos documentos de subscricdo das Cotas Classe
B, observadas as demais condigdes previstas no
Regulamento.

Preco de Integralizacao: O preco de Integralizacdo de Cotas Classe A e Cotas
Classe B da 12 (primeira) emissdo sera de R$1.000,00 (mil
reais).

* * *
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ANEXO Il - SUPLEMENTO DA SEGUNDA EMISSAO DE COTAS CLASSE A E

COTAS CLASSE B

Exceto se disposto de forma diversa, aplicam-se a este suplemento da 22 (segunda) emissao de Cotas Classe
A e Cotas Classe B os mesmos termos e defini¢des estabelecidos no Regulamento.

Montante Total da Oferta

Nimero de Cotas Classe A e
Cotas Classe B a serem emitidas:

Preco de Subscricao:

Preco de Integralizacao:
Aplicacao minima por
investidor:

Forma de Distribuicao:
Publico-Alvo:

Coordenador Lider:

Procedimentos para Subscricao
e Integralizagdo das Cotas Classe
A e Cotas Classe B:

R$ 35.000.000,00 (trinta e cinco milhdes de reais) (“Montante Total
da Oferta”).

Até 35.000 (trinta e cinco mil) Cotas Classe A ou 35.000 (trinta e cinco
mil) Cotas Classe B, em que a quantidade de Cotas Classe A e/ou
Cotas Classe B, conforme o caso, sera abatida da quantidade total de
Cotas Classe A e/ou Cotas Classe B (“Sistema de Vasos
Comunicantes”), sendo o montante total de Cotas Classe A e Cotas
Classe B em conjunto de até R$ 35.000.000,00 (trinta e cinco milhGes
de reais).

R$ 1.000,00 (mil reais) (“Preco de Subscricdo").

O preco de Integralizacdo de Cotas Classe A e Cotas Classe B da
Segunda Emissao sera de R$1.000,00 (mil reais).

N&o ha.

Oferta publica de distribuicdo primaria de Cotas, no rito de registro
automatico de distribuicdo, nos termos da Resolugcdo CVM 160.

A Segunda Emissdo é destinada exclusivamente a Investidores
Profissionais.

TMF BRASIL SERVICOS DE ADMINISTRA(;I"\O DE FUNDOS LTDA.,
inscrita no CNPJ sob o n°® 18.313.996/0001-50.

As Cotas Classe A e/ou Cotas Classe B deverdo ser totalmente
subscritas durante o periodo de colocacdo, compreendido entre a
data de divulgagdo do anuncio de inicio e o anuncio de encerramento
da Segunda Emissdo (“Periodo de Colocacdo”), nos termos da
Resolugdo CVM 160.

A integralizacdo das Cotas Classe A e Cotas Classe B subscritas sera
feita por meio de Chamadas de Capital a serem realizadas pelo
Administrador durante o Prazo de Duragdo, conforme orientado pelo
Gestor, observadas as demais condigdes previstas no Regulamento.

115

TMF BRASIL SERVICOS DE ADMINISTRAGAO DE FUNDOS LTDA. tmf-group,com
Rua dos Pinheiros, 870, 22° e 23° andar, Pinheiros, CEP 05422-001 — S&o Paulo, SP

T: +55 11 3588-4770 | juridico@tmf-group.com

TMF Group consists of a number of companies worldwide, visit our website for details on our regulated companies.



DocusSign Envelope ID: 5D631100-14E3-464C-8EB6-2BAE73957C82

ANEXO IV - SUPLEMENTO DA TERCEIRA EMISSAO DE COTAS CLASSE A E

COTAS CLASSE C

Exceto se disposto de forma diversa, aplicam-se a este suplemento da 32 (terceira) emissdo de Cotas Classe
A e Cotas Classe C os mesmos termos e defini¢cdes estabelecidos no Regulamento.

Montante Total da Oferta

Nimero de Cotas Classe A e
Cotas Classe C a serem emitidas:

Preco de Subscricao:

Preco de Integralizacao:

Aplicacao minima

investidor:

por

Forma de Distribuicao:

Publico-Alvo:

Coordenador Lider:

Procedimentos para Subscricao
e Integralizacdo das Cotas Classe
A e Cotas Classe C:

TMF BRASIL SERVICOS DE ADMINISTRAGCAO DE FUNDOS LTDA.
Rua dos Pinheiros, 870, 22° e 23° andar, Pinheiros, CEP 05422-001 — Sao Paulo, SP

R$175.700.000,00 (cento e setenta e cinco milhdes e setecentos mil
reais) ("Montante Total da Oferta”).

Até 79.100 (setenta e nove mil e cem) Cotas Classe A e até 96.600
(noventa e seis mil e seiscentas) Cotas Classe C, sendo o montante
total de Cotas Classe A e Cotas Classe C em conjunto de até
R$175.700.000,00 (cento e setenta e cinco milhdes e setecentos mil
reais).

R$1.000,00 (mil reais) (“Preco de Subscricdo”).

O preco de Integralizacdo de Cotas Classe A e Cotas Classe C da
Terceira Emissdo sera de R$1.000,00 (mil reais).

N&o ha.

Oferta publica de distribuicdo primaria de Cotas, sob rito de registro
automatico de distribuicdo, nos termos da Resolugcdo CVM 160.

A Terceira Emissdo é destinada exclusivamente a Investidores
Profissionais.

TMF BRASIL SERVICOS DE ADMINISTRACI"\O DE FUNDOS LTDA.,
inscrita no CNPJ sob o n°® 18.313.996/0001-50.

As Cotas Classe A e/ou Cotas Classe C deverdo ser totalmente
subscritas durante o periodo de colocacdo, compreendido entre a
data de divulgagédo do anuncio de inicio e anincio de encerramento
da Terceira Emissdo (“Periodo de Colocacdo”), nos termos da
Resolugdo CVM 160.

A integralizacdo das Cotas Classe A e Cotas Classe C subscritas sera
feita por meio de Chamadas de Capital a serem realizadas pelo
Administrador durante o Prazo de Duragdo, conforme orientado pelo
Gestor, observadas as demais condigdes previstas no Regulamento.
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ANEXO V - MODELO DE SUPLEMENTO DE COTAS

Exceto se disposto de forma diversa, aplicam-se a este suplemento da [+] @ ([+]) emissdo de Cotas
0s mesmos termos e defini¢des estabelecidos no Regulamento.

Montante Inicial da Emissao:
Quantidade de Cotas:

Classe das Cotas:

Valor Unitario da Cota:
Preco de Subscricao:

[Distribuicao Parcial e Montante
Minimo da Emissao]:

Aplicacao
investidor:

minima por

Forma de Distribuicao:

Procedimentos para Subscricao
e Integralizacao das Cotas:

Publico-Alvo:
Coordenador Lider:

Procedimentos para Subscricao
e Integralizacao das Cotas:

TMF BRASIL SERVICOS DE ADMINISTRAGCAO DE FUNDOS LTDA.
Rua dos Pinheiros, 870, 22° e 23° andar, Pinheiros, CEP 05422-001 — Sao Paulo, SP

T: +55 11 3588-4770 | juridico@tmf-group.com

R$[] ([*D.

[«] ([<]) Cotas.
[].

R$[+] ([*] reais).
R$[ ] ([] reais).

[*].

R$ [] ([] reais).

[*].

As Cotas deverdao ser totalmente subscritas
durante o Periodo de Colocacdo (conforme
definido abaixo), sendo que as Cotas que nado
forem subscritas até o fim do Periodo de
Colocacéo serao canceladas pelo Administrador.
A integralizacdo devera ocorrer [a vista, em
moeda corrente nacional, no ato de subscrigao].

[+].
[+].
As Cotas deverdo ser totalmente subscritas

durante o Periodo de Colocag¢do (conforme
definido abaixo), sendo que as Cotas que ndo

TMF Group consists of a number of companies worldwide, visit our website for details on our regulated companies.
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forem subscritas até o fim do Periodo de
Colocagdo serao canceladas pelo Administrador.
A integralizagdo devera ocorrer a vista, em
moeda corrente nacional, no ato de subscricao.

Preco de Integralizacao: O preco de Integralizacdo de Cotas Classe A e
Cotas Classe B da [*] ([*]) emissdo sera de R$ [¢]
([+D.
* * *
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ANEXO VI - FORMULARIO DE SOLICITAGAO DE CONVERSAO DE COTAS

Nome do Cotista: [e]
CPF/CNPJ: [e]

Por meio da assinatura e envio deste formulario (“Formulario”), o cotista do The Amazon
Reforestation Fund Fundo de Investimento em Participa¢ées Multiestratégia, fundo de
investimento em participagdes inscrito no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica sob o n°
45.790.356/0001-04 ("Fundo”), em carater irrevogavel e irretratavel:

(i) solicita a conversao das cotas que detém no Fundo ("Cotas”), nos termos do Artigo 53 do
regulamento do Fundo (“Regulamento”), conforme descritas na tabela abaixo:

1. Quantidade de Cotas: [e] ([e])

2. Tipo de conversao (total/parcial): () Total / () Parcial
3. Classe das Cotas a serem convertidas: B

4. Classe das Cotas ap6s a conversao: A

(i) declara seu consentimento quanto a automatica conversdo, independentemente de
deliberagdo e/ou ratificacdo em sede de assembleia geral de cotistas do Fundo, da totalidade das
Cotas descritas na tabela do item (i) acima, na proporc¢do descrita no Paragrafo Primeiro do Artigo
53 do Regulamento;

(iii)  declara que esta ciente de que, em caso de solicitagdo de conversao parcial das Cotas, a
solicitacdo somente sera aceita com relagdo a quantidades inteiras, ndo sendo aceitas solicitagdes
de conversao de fragdes de Cotas;

(iii) considerando que as Cotas Classe A poderdo ser admitidas a negociacao na B3 e, por
conta de questdes operacionais, ndo sao admitidas Cotas Classe A fracionadas, declara que esta
ciente de que eventual fragdo de Cota Classe A atribuida ao Cotista como resultado da conversao
das Cotas Classe B sera tratada como sobra e desconsiderada para todos os fins; e

(iv)  informa que encaminha anexa ao presente Formulario a “Solicitagdo de Transferéncia de
Valores Mobiliarios” a ser encaminhada a B3, utilizando o modelo-padréo fornecido pela B3, para
que o deposito das Cotas Classe A na B3 ocorra na mesma data da conversao.

Os termos e expressoes nao definidos neste Formulario terdo o significado a eles atribuido no
Regulamento.
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[Local, Data]

[Cotista]
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ANEXO VIl - REGIMENTO INTERNO DO CONSELHO CONSULTIVO DE IMPACTO

Composicao

1.

2.

3.

4.

O Conselho Consultivo de Impacto sera composto por 5 (cinco) membros, pessoas fisicas,
sendo que: (i) 3 (trés) membros serdo indicados pela Conservation International, os quais
deverao possuir experiéncia relevante pratica e expertise em: (a) envolvimento comunitario
positivo e impactos positivos; (b) projetos de conservacao; (c) silvicultura inteligente para
o clima; e (d) contabilizacao de carbono; e (ii) 2 (dois) membros serdao indicados pelo
Gestor, os quais deverdo ter experiéncia relevante.

Os membros do Conselho Consultivo de Impacto terdo mandato unificado de 1 (um) ano,
renovavel automaticamente por iguais periodos sucessivos, podendo os respectivos
membros serem substituidos a qualquer tempo pela respectiva entidade que os tenha
apontado, nos termos do item “1" acima.

Todos os membros do Conselho Consultivo de Impacto deverdo firmar termo de
confidencialidade, bem como termo de posse declarando:

a)

b)

<)

d)

obrigar-se a declarar eventual situacdo de Conflito de Interesses sempre que esta venha
a ocorrer, hipotese em que se absterd ndo sé de votar, como também de apreciar e
discutir a matéria em questao;

nao ter sido condenado por crime falimentar, de prevaricacao, peita, suborno, concussao,
peculato, contra a economia popular, a fé publica ou a propriedade, contra o sistema
financeiro nacional, contra as normas de defesa da concorréncia, contra as relacdes de
consumo, a fé publica ou a propriedade;

nao ter sido condenado a pena criminal que vede, mesmo que temporariamente, o
acesso a cargos publicos; e

nao ter sido condenado a pena de suspensao ou inabilitagdo temporaria imposta pelo
Banco Central, pela CVM, pela Superintendéncia Nacional de Seguros Privados ou pela
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar.

Na hipotese de vacancia de cargo do Conselho Consultivo de Impacto, por rendncia, morte,
interdicdo ou qualquer outra razdo, o cargo vago sera preenchido por novo membro para
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completar o mandato, indicado nos termos do item “1” acima.

Competéncia e Atribuicoes

5.

O Conselho Consultivo de Impacto tera por objetivo fornecer direcionamento e
aconselhamento ao Fundo, conforme requerido pelo Gestor, com relacdo aos seguintes
temas: (i) envolvimento comunitario e impactos positivos; (ii) projetos de conservacao; e
(iii) silvicultura inteligente para o clima, conforme tais temas se relacionem com os critérios
de impacto definidos de comum acordo entre o Gestor e a Conservation International
("Critérios de Impacto”) no ambito de investimentos realizados pelo Fundo.

O Conselho Consultivo de Impacto devera ser consultado e devera fornecer recomendacdes
nao vinculantes sobre qualquer investimento que o Gestor venha a realizar em nome do
Fundo, exclusivamente com base na adesdo aos Critérios de Impacto, sem prover
aconselhamento sobre os aspectos financeiros do investimento em questao.

Para fins de esclarecimento, os Critérios de Impacto terdo por objetivo buscar que os
investimentos do Fundo gerem impactos ambientais, climaticos, sociais robustos, bem
como outros impactos levando em consideragdo os objetivos financeiros do Fundo.

O Conselho Consultivo de Impacto fornecera recomendacdes ao Gestor sobre como os
investimentos a serem realizados pelo Fundo atendem ou ndo aos Critérios de Impacto,
conforme segue:

a) avaliagdo de potenciais oportunidades de investimento e planos do Gestor para
determinar sua consisténcia ou inconsisténcia com os Critérios de Impacto, de acordo
com as metodologias de avaliacdo desenvolvidas internamente pela Conservation
International. Esta avaliagdo deve incluir uma analise das oportunidades de investimento,
que podem incluir visitas aos respectivos locais relacionados aos investimentos;

b) avaliacdo do nivel de aderéncia dos investimentos do Fundo aos Critérios de Impacto em
todas as fases de um investimento proposto (avaliagdo inicial, pré-aquisicdo e
oportunidades de investimento final antes da aprovagao pelo Gestor);

c) avaliagdo de potenciais investimentos subsequentes e/ou alienagdes de Valores
Mobiliarios pelo Fundo, em cada caso para fins de determinar sua consisténcia ou
inconsisténcia com os Critérios de Impacto, de acordo com as metodologias de avaliacdo
desenvolvidas internamente pela Conservation International;
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d) proposta e aprovagao de modificacdes aos Critérios de Impacto;
e) identificacdo de potenciais riscos relacionados aos ativos do Fundo existentes e
quaisquer aquisi¢des e/ou alienacbes propostas de ativos do Fundo, em cada caso

apenas com relacao a aderéncia aos Critérios de Impacto; e

f) comunicagdo a terceiros a respeito dos Critérios de Impacto.

Funcionamento

9.

10.

11.

O Conselho Consultivo de Impacto devera reunir-se pelo menos trimestralmente, sem
prejuizo da realizacdo de reunides "ad hoc" ou conforme razoavelmente solicitadas pelo
Gestor, para que possa executar suas atribuicdes dispostas neste regimento. Caso receba
solicitagdo do Gestor para aconselhamento sobre qualquer matéria de sua competéncia, o
Conselho Consultivo de Impacto devera responder no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis
contados da respectiva solicitacao.

As recomendacdes nado vinculantes do Conselho Consultivo de Impacto serdo tomadas por
(i) maioria de seus membros, em primeira convocacao, e (ii) maioria dos presentes, em
segunda convocagdo, desde que, neste caso, estejam presentes no minimo 2 (dois)
membros indicados pela Conservation International. Em caso de empate, prevalecera o voto
do membro de maior idade indicado pela Conservation International. Ao final de cada
reunido do Conselho Consultivo de Impacto, devera ser lavrada a respectiva ata, a qual sera
assinada pelos presentes e arquivada pelo Gestor.

As reunides do Conselho Consultivo de Impacto poderdao ser realizadas por meio de
teleconferéncia ou reunido virtual, sendo certo que a participacao virtual de qualquer
membro serd computada como presenca na respectiva reuniao.

Qualquer voto dos membros do Conselho Consultivo de Impacto que participem nas reunides
por meio de teleconferéncia ou videoconferéncia sera formalizado por comunicacdo escrita
apos a reunido, ndo excluindo a obrigacdo de elaboracdo e assinatura da ata da reunido pelos
presentes, com a descricdo da ordem do dia e das matérias discutidas.

OS ACONSELHAMENTOS E ORIENTAGOES DO CONSELHO CONSULTIVO DE IMPACTO NAO
EXIMEM O GESTOR OU O ADMINISTRADOR, TAMPOUCO AS ENTIDADES POR ELES
CONTRATADAS PARA PRESTAR SERVICOS AO FUNDO, DE SUAS RESPONSABILIDADES
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PERANTE A CVM, OS COTISTAS E TERCEIROS, CONFORME DISPOSTO NESTE
REGULAMENTO E NA REGULAMENTAGCAO EM VIGOR, OBSERVADA, CONTUDO, A
EXTENSAO DOS SEUS RESPECTIVOS DEVERES, INCLUSIVE FIDUCIARIOS, PERANTE O
FUNDO, SEUS COTISTAS E TERCEIROS.
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