Parte Geral do Regulamento
VALORA INFRA [IPCA RENDA MAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM bt pactua|
PARTICIPAGOES EM INFRAESTRUTURA — RESPONSABILIDADE LIMITADA

PARTE GERAL

CAPITULO 1 - FUNDO

1.1 VALORA INFRA IPCA RENDA MAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES EM
INFRAESTRUTURA - RESPONSABILIDADE LIMITADA (“FUNDO”), regido pelo Cdédigo Civil, pela Lei n°
11.478 de 29 de maio de 2007, conforme alterada (“Lei n° 11.478"), pela parte geral e pelo Anexo Normativo
IV da Resolugdo CVM 175, bem como pelas demais disposicbes legais e regulamentares que lhe forem
aplicaveis, tera como principais caracteristicas:

Classe de Cotas Classe Unica.

Determinado. O FUNDO tera Prazo de Duragéo de 5 (cinco) anos contados a
partir data da primeira integralizacdo de Cotas (‘Data da Primeira
Integralizagao de Cotas”), podendo ser prorrogado, por (a) 2 (dois) periodos
Prazo de Duragao adicionais de até 1 (um) ano cada, a exclusivo critério do Gestor e (b) 1 (um)
periodo adicional de até 1 (um) ano, mediante deliberagdo pelos Cotistas
reunidos em Assembleia Geral de Cotistas, exceto se de outra forma vier a ser
deliberado pelos Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas.

Btg Pactual Servicos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios, com sede no municipio e Estado do Rio de Janeiro, na Praia de
Botafogo, n° 501, 5° andar (parte), Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040,
inscrita no CNPJ sob o n° 59.281.253/0001-23 e credenciada como
administradora de carteira de valores mobiliarios, de acordo com o Ato
Declaratério CVM n° 8.695, de 20 de margo de 2006 (“ADMINISTRADOR”).

Administrador

Valora Imobiliario e Infraestrutura Ltda., sociedade limitada com sede na
Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n°® 1.830, torre 2, conjunto 32, Itaim
Bibi, no municipio e Estado de Sdo Paulo, CEP 04543-900, inscrita no CNPJ
sob o0 n°07.559.989/0001-17, devidamente autorizada pela CVM como
administradora de carteiras de valores mobiliarios por meio do Ato Declaratério
n® 9.620, de 28 de novembro de 2007 (“GESTOR” e, quando referido em
conjunto com o ADMINISTRADOR, os “Prestadores de Servigos
Essenciais”).

Gestor

O FUNDO, seus Caotistas, os distribuidores de Cotas por conta e ordem, se
aplicavel, seu GESTOR, seu ADMINISTRADOR e os demais prestadores de
servigo do FUNDO obrigam-se a resolver, por meio de arbitragem, de acordo
com o “Regulamento da Céamara de Arbitragem do Mercado” da B3
(“Regulamento CAM B3”), toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa
Foro Aplicavel surgir entre eles, relacionada ou oriunda, em especial, da aplicagao, validade,
eficacia, interpretagao, violagéo e seus efeitos, das disposi¢cdes contidas neste
Regulamento e seus anexos, nas normas editadas pela CVM que |he sejam
aplicaveis e nos instrumentos entre si firmados (“Arbitragem”).

(i) A Arbitragem sera de direito, com a aplicagéo das normas da Republica
Federativa do Brasil, tera sede na cidade de S&o Paulo, sera conduzida
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em lingua portuguesa e de forma confidencial. O tribunal arbitral sera
constituido por 3 (trés) arbitros, sendo um deles presidente, escolhidos
nos termos do Regulamento CAM B3.

(ii) As despesas processuais iniciais deverao ser rateadas entre as partes,
arcando cada polo processual com metade dos valores necessarios,
sem prejuizo a possibilidade de adiantamento pelas partes
interessadas, resolvendo-se as indefinicbes nos termos do
Regulamento CAM B3. A sentenca arbitral devera determinar a
responsabilidade final pelas despesas de acordo com a sucumbéncia
de cada parte, as quais deverdo incluir as taxas administrativas,
honorarios de arbitros e de peritos e despesas com diligéncias
processuais e fornecimento de garantias que sejam determinadas
expressamente pelo tribunal arbitral. E vedada a imposicdo de
honorarios de sucumbéncia, bem como a determinagéo de indenizagao
e/ou de reembolso por gastos com honorarios contratuais de éxito e/ou
com honorarios de pareceristas ou outros consultores.

(iii) As partes poderéo recorrer ao Poder Judiciario, para tanto elegendo-se
o foro da comarca da capital do Estado de Sao Paulo, para (a) buscar
a execugao especifica de disposi¢des contratuais certas e liquidas, que
nao necessitem de prévia discussdo em Arbitragem; (b) buscar a
execucdo de sentenga arbitral; (c) buscar a anulagao de sentenca
arbitral nos termos da Lei n° 9.307, de 23 de setembro de 1996 (e de
normas que venham a lhe suceder); e (d) antes da constituigdo do
tribunal arbitral, buscar medidas cautelares ou antecipagdes de tutela,
as quais deverdo ser submetidas a posterior analise pelo tribunal
arbitral. As partes concordam em afastar qualquer possibilidade de
nomeacao de arbitro(s) provisoério(s) ou de emergéncia.

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

1.2 Este regulamento é composto por esta parte geral, seu anexo descritivo da Classe e seu glossario de
definigdes (respectivamente, “Regulamento’, “Parte Geral”, “Anexo” e “Glossario”).

Denominacgao da Classe

CLASSE UNICA DE COTAS DO VALORA INFRA

IPCA RENDA MAIS FUNDO DE INVESTIMENTO

EM PARTICIPAGOES EM INFRAESTRUTURA -
RESPONSABILIDADE LIMITADA

Anexo | (“Anexo I”)

1.3 Durante o Prazo de Duragdo, o FUNDO podera constituir diferentes Classes, que terdo patrimdnio
segregado e direitos e obrigagdes distintos, nos termos do Artigo 5° da Resolugao CVM 175, por ato conjunto
do ADMINISTRADOR e do GESTOR.

1.4 O Anexo dispde, sem prejuizo de outros requisitos e informagdes previstos na regulamentagao, sobre
as respectivas: (i) caracteristicas gerais, incluindo a indicagdo dos demais prestadores de servigos;
(ii) responsabilidade dos Cotistas e regime de insolvéncia; (iii) condicbes de resgate e amortizagao;
(iv) assembleia especial de Cotistas e demais procedimentos aplicaveis as manifestacées de vontade dos
Cotistas; (v) remuneragcao dos prestadores de servigos; (vi) politica de investimento e composi¢do e

BTG Pactual
SAC: 0800 772 2827 | Ouvidoria: 0800 722 0048 | btgpactual.com 2



Parte Geral do Regulamento
VALORA INFRA [IPCA RENDA MAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM bt pactua|
PARTICIPAGOES EM INFRAESTRUTURA — RESPONSABILIDADE LIMITADA

diversificacao da carteira, bem como os requisitos e critérios correlatos referentes a selecao e realizagéo de
investimentos e desinvestimentos; e (vii) fatores de risco.

1.5 O Apéndice de cada Subclasse de Cotas, conforme aplicavel, dispde, sem prejuizo de outros requisitos
e informagdes previstos na regulamentacéo, sobre as respectivas: (i) caracteristicas gerais, incluindo publico-
alvo e direito de preferéncia para aquisigao de cotas em novas emissoes; e (ii) bases de calculo e percentuais
para calculo da Taxa de Administracdo, Taxa de Gestao e Taxa de Performance.

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

CAPITULO 2 - RESPONSABILIDADE DOS PRESTADORES DE SERVIGOS ESSENCIAIS

21 Os Prestadores de Servigos Essenciais e demais prestadores de servigos do FUNDO respondem
perante a CVM, nas suas respectivas esferas de atuacao, por seus proprios atos e omissdes contrarios a lei,
a este Regulamento ou a regulamentacdo vigente, sem prejuizo do exercicio do dever de fiscalizar, nas
hipoteses previstas na regulamentagao aplicavel.

2.1.1 Nao obstante as atribui¢cdes previstas neste Regulamento e na regulamentagao aplicavel, cabe
ao ADMINISTRADOR praticar os atos necessarios a administragdo do FUNDO, o que inclui,
mas nao se limita a contratagdo, em nome do FUNDO ou da Classe, dos seguintes servigos:
(i) tesouraria, controle e processamento dos ativos; (ii) escrituragao das Cotas; (iii) auditoria
independente; (iv) custddia; e, eventualmente, (v) outros servigos em beneficio do FUNDO ou
da Classe.

2.1.2 Nao obstante as atribuigdes previstas neste Regulamento e na regulamentacao aplicavel, cabe
ao GESTOR praticar os atos necessarios a gestao da carteira de ativos do FUNDO, o que inclui,
mas nao se limita a contratagédo, em nome do FUNDO ou da Classe, dos seguintes servigos:
(i) intermediagao de operagdes para carteira de ativos; (ii) distribuigdo de Cotas; (iii) consultoria
de investimentos; (iv) classificagéo de risco por agéncia de classificagao de risco de crédito, se
0 GESTOR entender necessario; (v) formador de mercado de classe fechada, se o GESTOR
entender necessario; (vi) cogestao da carteira de ativos; e, eventualmente, (vii) outros servigos
em beneficio do FUNDO ou da Classe.

2.1.3 Caso o prestador de servi¢o contratado pelos Prestadores de Servigos Essenciais ndo seja um
participante de mercado regulado pela CVM, ou o servigo prestado ao FUNDO n&o se encontre
dentro da esfera de atuagdo da CVM, os Prestadores de Servicos Essenciais serdo
responsaveis apenas pela fiscalizagédo de tal servigo. As atribuicdes e a responsabilidade pela
prestacao deste tipo de servigo perante o FUNDO e aos Cotistas continuardo a exclusivo cargo
do respectivo prestador de servigo ora contratado.

2.2 Os Prestadores de Servigos Essenciais respondem, perante os Cotistas, em suas respectivas esferas
de atuagédo, por eventuais prejuizos causados em virtude de condutas contrarias a este Regulamento ou a
regulamentagéo aplicavel, comprovados em sentenca judicial ou arbitral transitada em julgado.
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2.21 Os Prestadores de Servigos Essenciais ndo serao responsabilizados por prejuizos, danos ou
perdas, inclusive de rentabilidade, que o FUNDO venha a sofrer em virtude da realizagdo de
suas operagdes.

2.3 N&o ha solidariedade entre os prestadores de servigos do FUNDO, incluindo os Prestadores de
Servigos Essenciais, e a contratagdo de outros prestadores de servigos ndo altera o regime de
responsabilidade dos Prestadores de Servigos Essenciais e demais prestadores de servigo perante os Cotistas,
o FUNDO ou a CVM.

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

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

31 O FUNDO tera Encargos que lhe poderéo ser debitados diretamente, nos termos da Resolugao CVM
175 e do Anexo, e quaisquer despesas que nao constituam Encargos correm por conta do Prestador de Servigo
Essencial que a tiver contratado.

CAPITULO 4 — ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

4.1 A Assembleia Geral de Cotistas é responsavel por deliberar sobre as matérias comuns a todos os
Cotistas, na forma prevista na Resolucdo CVM 175, observado que as matérias especificas de cada Classe ou
Subclasse serao deliberadas em sede de Assembleia Especial de Cotistas, sem prejuizo de outros requisitos
e informagbes previstos na regulamentagdo vigente, sendo-lhe aplicaveis as mesmas disposigdes
procedimentais da Assembleia Geral de Cotistas.

411 Os Prestadores de Servigos Essenciais, 0 CUSTODIANTE, o cotista ou grupo de Cotistas que
detenha, no minimo, 5% (cinco por cento) do total de Cotas emitidas, podem convocar, a
qualquer tempo, Assembleia de Cotistas para deliberar sobre ordem do dia de interesse do
FUNDO, da Classe ou da comunhao de Cotistas.

4.1.2 A convocacgao da Assembleia Geral de Cotistas deve ser feita com, no minimo, 10 (dez) dias
corridos de antecedéncia, por meio de correio eletrénico (e-mail) enderecado aos Cotistas,
conforme dados de contato contidos no boletim de subscrigdo, cadastro do Cotista junto ao
ESCRITURADOR, ou conforme posteriormente informados ao prestador de servigo
responsavel pelo recebimento de tal informagao, bem como disponibilizada nos websites do
ADMINISTRADOR, do GESTOR e, caso a distribuicdo de cotas esteja em andamento, dos
distribuidores.

4.1.3 A instalagao ocorrera com a presencga de qualquer numero de Cotistas.
4.1.4 A presenca da totalidade dos Cotistas suprira eventual auséncia de convocagéo.

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

4.1.6 A cada cotista cabe uma quantidade de votos representativa de sua participacao financeira na
Classe.

4.1.7 Observados os quoéruns especificos previstos no Anexo, o quérum para aprovagao é de maioria
simples dos votos dos presentes.

4.1.8 As demonstragdes contabeis cujo relatério de auditoria ndo contiver opinido modificada podem
ser consideradas automaticamente aprovadas caso a Assembleia Geral de Cotistas
correspondente n&o seja instalada em virtude do ndo comparecimento de quaisquer cotistas.
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4.2 As deliberagdes privativas de Assembleia Geral de Cotistas poderéo ser adotadas em consulta formal,
por meio eletrénico, dirigida pelo ADMINISTRADOR a cada Cotista.

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

4.4 Ressalvadas as hipdteses de impedimento e/ou suspensdo de direitos de voto previstas neste
Regulamento e na regulamentacao aplicavel, cada Cota subscrita tera direito a 1 (um) voto.

4.5 Serao excluidos do computo dos quéruns de deliberagédo as Cotas de titularidade dos Cotistas que se
declarem em situacao de conflito de interesses.

4.6 Caso o FUNDO venha a possuir mais de uma classe ou subclasse de Cotas, a Assembleia Especial
de Cotistas sera responsavel por deliberar sobre as matérias especificas de cada Classe ou subclasse de
Cotas, conforme aplicavel, observadas as disposigbes previstas na regulamentagao aplicavel. Exceto se o
Anexo dispuser de forma contraria, aplicam-se as Assembleias Especiais de Cotistas de cada classe ou
subclasse, quando houver, as disposigcdes previstas neste Capitulo 4 relativas a Assembleia Geral de Cotistas.

CAPITULO 5— DIVULGAGAO DE INFORMAGOES E SERVIGO DE ATENDIMENTO AO
COTISTA

5.1 Os Prestadores de Servicos Essenciais disponibilizardo em suas paginas na rede mundial de
computadores ou encaminhardo de forma eletrOnica as informagcdes de envio obrigatério previstas na

regulamentagéo aplicavel.

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

Website: www.btgpactual.com
SAC: 0800 772 2827

Ouvidoria: 0800 722 0048
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ANEXO | AO REGULAMENTO

CLASSE UNICA DE COTAS DO VALORA INFRA IPCA RENDA MAIS FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES EM INFRAESTRUTURA — RESPONSABILIDADE

LIMITADA

CAPITULO 1 - CARACTERISTICAS GERAIS

1.1 As principais caracteristicas da classe unica de Cotas estao descritas abaixo:

Determinado. A Classe tera Prazo de Duragéo de 5 (cinco) anos contados
a partir data da primeira integralizacdo de Cotas (‘Data da Primeira
Integralizagdo de Cotas”), podendo ser prorrogado, por (a) 2 (dois)
periodos adicionais de até 1 (um) ano cada, a exclusivo critério do Gestor,
e (b) 1 (um) periodo adicional de até 1 (um) ano, mediante deliberagéo
pelos Cotistas reunidos em Assembleia Especial de Cotistas, exceto se
de outra forma vier a ser deliberado pelos Cotistas reunidos em
Assembleia Especial de Cotistas.

O ADMINISTRADOR mantera a Classe e, consequentemente, o Fundo
em funcionamento apds o Prazo de Duragao, independentemente de
deliberagdo em Assembleia de Cotistas, caso ainda vigorem direitos e
obrigagbes contratuais principais e acessorias, parcelas a receber, earn-
outs, contingéncias ativas e passivas, valores mantidos pela Classe para
fazer frente a tais contingéncias passivas, valores em contas escrow ou
vinculadas e valores a indenizar pela Classe relativamente a
desinvestimentos do Fundo, os quais, ao final do Prazo de Duragao, nao
tenham seus prazos contratuais ou de prescricdo e/ou decadéncia
legalmente transcorridos.

Prazo de Duragao

Na hipotese de a Classe ser mantida em funcionamento nos termos aqui
previstos, 0o GESTOR néo fara jus a qualquer taxa de gestao devida pela
Classe, sem prejuizo do pagamento da Taxa de Administragao (conforme
definido abaixo).

O objetivo da Classe € proporcionar aos seus Cotistas a distribuicao de
rendimentos e a valorizagdo de suas Cotas, nos médio e longo prazos,
decorrentes dos investimentos pela Classe em Ativos Alvo de emissao de
Sociedades Alvo que desenvolvam novos projetos de infraestrutura no
Setor Alvo, nos termos da Lei 11.478, ou outros setores que venham a ser
permitidos pela legislagcéo vigente.

Objetivo

Adicionalmente, os recursos da Classe que ndo estiverem aplicados nas
Sociedades Alvo, nos termos deste Anexo |, poderdo ser alocados em
Ativos Financeiros.

O objetivo da Classe, bem como seus resultados passados, nao
representa, sob qualquer hipotese, garantia, promessa ou sugestdo do
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FUNDO ou de seus Prestadores de Servigos Essenciais quanto a
seguranga, rentabilidade e liquidez aos Cotistas.

A Classe é destinada exclusivamente a participacdo de Investidores
Qualificados que, cumulativamente: (i) estejam dispostos a aceitar os
riscos inerentes a aplicagdo em Cotas; (ii) busquem retorno de
rentabilidade, no longo prazo, condizente com a Politica de Investimento,
conforme estabelecida neste Anexo; (iii) estejam cientes de que o
investimento nas Cotas poder4 ter liquidez baixa relativamente a outras
modalidades de investimento; (iv) ndo possuam restricdo legal e/ou
regulamentar para investir no FUNDO e/ou na Classe; e (v) sejam
(a) pessoas fisicas, ou (b) pessoas juridicas ou fundos de investimento,
em todos os casos, desde que isentos de recolhimento de imposto de
renda na fonte ou sujeitos a aliquota de 0% (zero por cento), quando da
amortizagédo de Cotas, nos termos do Artigo 2°, paragrafo segundo, da
Lei 11.478 e/ou da legislagao especifica aplicavel ao Cotista. Caso um
Investidor Qualificado venha a adquirir Cotas em desatendimento ao
disposto neste Regulamento, especificamente quanto ao requisito
previsto no item (v)(b), acima, o ADMINISTRADOR podera, quando da
amortizagdo das Cotas e enquanto responsavel pelo recolhimento de
tributo na fonte, realizar as retengbes aplicaveis sem que sejam
conferidos a tal Investidor Qualificado oportunidade ou prazo especificos
para o envio de informagdes adicionais que, nos termos da legislagéo
aplicavel, se fariam necessarias para a redugao da base de calculo a ser
utilizada.

Publico-Alvo

A Classe deve ter, no minimo, 5 (cinco) Cotistas, sendo que cada Cotista
nao pode deter mais de 40% (quarenta por cento) das Cotas da Classe
ou auferir rendimento superior a 40% (quarenta por cento) do rendimento
da Classe (“Limite de Participagao”).

Limite de Participagcao

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

BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. Distribuidora De Titulos E
Valores Mobiliarios, instituicio com sede na cidade do Rio de Janeiro,
Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n® 501, 5° andar (parte),
Controladoria e Escrituragao Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ sob o n°
59.281.253/0001-23, autorizada a prestar servigcos de escrituragdo de
cotas de fundos de investimentos, de acordo com o Ato Declaratério CVM
n° 8.696, de 22 de margo de 2006 (‘ESCRITURADOR?”).
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O valor de cada emisséo de Cotas, volume e valor unitario da Cota, bem
como o regime de distribuicdo seguirdo o disposto no instrumento que
aprova a emissao de Cotas.

Emissédo e Regime de
Distribuicao de Cotas

Encerrada a Primeira Emissdo, o ADMINISTRADOR podera deliberar por
realizar novas emissdes das Cotas, sem a necessidade de aprovagdo em
Capital Autorizado Assembleia de Cotistas, desde que limitadas ao montante total de R$
3.000.000.000,00 (trés bilhdes de reais), nos termos do item 11.3 abaixo
deste Anexo.

Aos Cotistas que tiverem subscrito e integralizado suas Cotas fica
assegurado, nas futuras emissdes de Cotas, o direito de preferéncia na
subscricdo de novas Cotas, na propor¢cdo do numero de Cotas que
possuirem, direito este concedido para exercicio por prazo nao inferior a
10 (dez) dias uteis, ndo podendo ceder tal direito a terceiros, observados
DI (G R L GG [ ERCT Gl ainda os procedimentos operacionais dos mercados a que as Cotas
Novas Emissdes Aprovadas estejam admitidas a negociacéo, se aplicavel.

N&o havera direito de preferéncia por ocasido da cesséo ou transferéncia
de Cotas no mercado secundario. As Cotas Convertidas e/ou as Cotas
que excederem o Limite de Participagdo nao fazem jus ao direito de
preferéncia para a subscrigdo de novas Cotas, conforme aqui descrito.

As Cotas poderao ser depositadas (i) para distribuigho no mercado
primario, por meio do MDA - Médulo de Distribuicdo de Ativos (“MDA”),
administrado e operacionalizado pelo Balcdo B3, sendo a distribuicao
liquidada financeiramente por meio do Balcdo B3; e (ii) para negociagao
no mercado secundario por meio do FUNDOS21 — Modulo de Fundos
(“Fundos21”), administrado e operacionalizado pelo Balcdo B3, sendo as
negociagdes e os eventos de pagamento liquidados financeiramente e as
cotas custodiadas eletronicamente por meio do Balcdo B3, observado,
conforme aplicaveis, as restricdes a negociagéo previstas na Resolugéo
CVM n° 160, de 13 de julho de 2022, conforme alterada (‘Resolugao
(LTI ELE ORI I ELES I HEl CVM 160”). Depois de as cotas estarem integralizadas e observados os
das Cotas procedimentos operacionais da B3, os titulares das cotas poderdao
negocia-las no mercado secundario, observados o prazo e as condigbes
previstos neste Anexo |.

O Administrador fica, nos termos deste Anexo |, autorizado a alterar o
mercado em que as cotas sejam admitidas a negociagao,
independentemente de prévia autorizagdo da assembleia geral de
cotistas, desde que se trate de bolsa de valores ou mercado de balcdo
organizado.

A transferéncia de titularidade das Cotas fica condicionada a verificagéo,
pelo Administrador e/ou pela B3, conforme aplicavel, do atendimento das
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formalidades estabelecidas neste Regulamento, na Resolugdo CVM 175
e alteragOes posteriores e demais regulamentagdes especificas.

As Cotas somente poderdo ser transferidas se estiverem totalmente
integralizadas ou, caso ndo estejam, se o cessionario assumir, por
escrito, todas as futuras obrigagdes do Cotista cedente perante a Classe
no tocante a sua integralizagao.

O patriménio liquido da Classe é constituido por meio da soma (i) do
disponivel, (ii) do valor da carteira; e (iii) dos valores a receber, deduzidas
de tal soma as exigibilidades e a rentabilidade auferida no periodo
(“Patriménio Liquido”). A avaliagdo do valor da carteira da Classe sera
feita utilizando-se para cada Ativo Alvo integrante da carteira os critérios
Calculo do Valor da Cota previstos na Instru~géo CVM n° 579, de 30 de agosto de 2016, conforme
alterada (“Instrugao CVM 579”).

As Cotas terdo o seu valor calculado no fechamento de cada més. O valor
da Cota do més é resultante da divisdo do valor do Patriménio Liquido
pelo numero de Cotas, apurados, ambos, no encerramento do ultimo dia
util do més anterior.

A Classe vertera diretamente aos Cotistas as quantias que lhes forem
atribuidas a titulo de dividendos, distribuidos por sociedades cujas agdes
ou cotas integrem a carteira da Classe, na proporgéao das Cotas detidas
por eles na data da constituicdo da provisdo efetuada pela sociedade e/ou
na medida em que forem conhecidos (através de divulgagao publica ou
recebimento) pelo ADMINISTRADOR (“Data do Evento”).

Os valores serao provisionados na Data do Evento e pagos aos Cotistas
apos a retengao realizada pelo ADMINISTRADOR para coberturas das
despesas operacionais da Classe, mediante o crédito em conta corrente
Distribuicao de Proventos indicada pelos mesmos, no 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao
do efetivo recebimento desses valores pela Classe, observado que fardo
jus as referidas distribui¢cdes: (i) os Cotistas que tiverem inscritos no
registro de Cotistas no fechamento do 5° (quinto) Dia Util de cada més,
de acordo com as contas de depdsito mantidas pelo ESCRITURADOR,;
ou (ii) caso as Cotas estejam admitidas a negociagdo em mercado de
balcao da B3, os Cotistas que tiverem inscritos no registro de Cotistas ao
final do Dia Util imediatamente anterior & respectiva data do pagamento.

Cada Cotista deve auferir rendimento inferior a 40% (quarenta por cento)
do total de rendimento da Classe.

Para a integralizacdo, resgate e amortizagdo, poderéo ser utilizados
Ativos Alvo e/ou Ativos Financeiros, desde que estes sejam analisados e
aprovados pelos Prestadores de Servigos Essenciais, observando-se
ainda o disposto no item 13.4 abaixo deste Anexo quanto a possibilidade
de realizagdo de amortizagdes em Ativos Alvo e/ou Ativos Financeiros.
Também podera ser utilizado débito e crédito em conta corrente ou

Integralizacdo, Resgate e
Amortizacao de Cotas
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qualquer outro sistema de liquidagdo que venha a ser criado, legalmente
reconhecido e admitido pelos Prestadores de Servigos Essenciais,
conforme o item 13.4 deste Anexo. A integralizagdo de Cotas em Ativos
Alvo e/ou Ativos Financeiros devera ser realizada fora do ambiente da
B3.

Quando da aplicagéo de recursos em Ativos Alvo e/ou Ativos Financeiros
emitidos por Sociedades Alvo que estejam em processo de recuperagao
judicial ou extrajudicial, ou em reestruturacao financeira, devidamente
aprovada pelos 6rgdos competentes da respectiva Sociedade Alvo, é
admitida a integralizagdo de Cotas em bens ou direitos, inclusive créditos,
desde que tais bens e direitos estejam vinculados ao processo de
recuperacgao ou de reestruturagao da Sociedade Alvo.

O valor justo dos Ativos Alvo e/ou dos Ativos Financeiros, conforme
aplicavel, utilizados em integralizagao de Cotas devera estar respaldado
em laudo de avaliagdo, o qual deve ser elaborado por empresa
especializada independente, conforme norma contabil aprovada pela
CVM sobre mensuragéo do valor justo, conforme aplicavel.

O GESTOR adota politica de exercicio de direito de voto, disponivel em
sua pagina na rede mundial de computadores.

Adocao de Politica de Voto

CAPITULO 2 - RESPONSABILIDADE DOS COTISTAS

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

2.2 Os seguintes eventos obrigardo o ADMINISTRADOR a verificar se o Patriménio Liquido esta negativo:
(i) qualquer pedido de declaragao judicial de insolvéncia da Classe;

(i)  inadimpléncia de obrigagdes financeiras de devedor e/ou emissor das Sociedades Investidas
que representem mais de 10% (dez por cento) de seu Patriménio Liquido;

(i) pedido de recuperacédo extrajudicial, proposta de recuperacgao judicial, faléncia, intervengao,
liquidagdo extrajudicial e/ou regime de administragéo temporaria de devedor e/ou emissor das
Sociedades Investidas; e

(iv) condenacao da Classe, de natureza judicial e/ou arbitral e/ou administrativa e/ou outras
similares, ao pagamento de valor que represente mais de 10% (dez por cento) de seu Patrimbnio
Liquido.

23 Caso o ADMINISTRADOR verifique que o Patriménio Liquido esta negativo, ou tenha ciéncia de pedido
de declaragéo judicial de insolvéncia da Classe ou da declaragao judicial de insolvéncia da Classe, devera
adotar as medidas aplicaveis previstas na Resolugdo CVM 175.

24 Serdo aplicaveis as disposi¢coes da Resolugdo CVM 175 no que se refere aos procedimentos a serem
adotados pelo ADMINISTRADOR na hipotese de Patrimonio Liquido negativo.
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CAPITULO 3 - ENCARGOS DA CLASSE

31 A Classe tera Encargos que Ihe poderao ser debitados diretamente, nos termos da Resolugdo CVM
175, e, salvo decisao contraria da Assembleia Especial de Cotistas, quaisquer despesas que ndo constituam
Encargos correm por conta do Prestador de Servigo Essencial que a tiver contratado. Constituem encargos da
Classe, sem prejuizo de outras despesas previstas na Parte Geral deste Regulamento e na regulamentacao
aplicavel. Nos termos da Resolugdo CVM 175, incluem-se entre os Encargos:

(i)

(ii)
(iii)
(iv)
(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)
(xv)

(xvi)

BTG Pactual

Taxa de Administragdo, Taxa de Gestdo e Taxa de Performance;
Taxa Maxima de Custédia;

encargos com empréstimos contraidos em nome da Classe;
despesas com prémios de seguro;

despesas inerentes a realizagdo de reunides de comités ou conselhos, dentro dos limites
estabelecidos neste Anexo;

despesas com a contratagdo de terceiros para prestar servigos legais, fiscais, contabeis, de
cobranga e de consultoria especializada, sem limitagdo de valores;

taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que recaiam
ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagbes da Classe;

despesas com o registro de documentos, impressao, expedigdo e publicagdo de relatorios e
informacdes periodicas previstas na Resolugdo CVM 175;

despesas com correspondéncias de interesse da Classe e/ou do FUNDO, inclusive
comunicagdes aos Cotistas;

honorarios e despesas dos auditores encarregados da auditoria das demonstra¢des contabeis
da Classe;

despesas com a manutencdo de ativos cuja propriedade decorra de execucédo de garantia ou
de acordo com devedor;

honorarios de advogado, custas e despesas processuais correlatas, incorridas em razdo de
defesa dos interesses da Classe e/ou do FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da
condenagédo imputada, se for o caso;

gastos derivados da celebragéo de contratos de seguro sobre os ativos da carteira, assim como
a parcela de prejuizos da carteira ndo coberta por apodlices de seguro, salvo se decorrente
diretamente de culpa ou dolo dos prestadores dos servigos no exercicio de suas respectivas
funcbes;

despesas relacionadas ao exercicio de direito de voto decorrente de ativos da carteira;
despesas com a realizagao de Assembleia de Cotistas;

despesas inerentes a constituicdo da Classe, incluindo servigos legais e demais despesas
comprovadas como tendo sido necessarias a constituicdo da Classe, limitadas a 100% (cem
por cento) do Capital Comprometido da Classe;
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(xvii) despesas inerentes a fusdo, incorporagao, cisdo, transformagéo ou liquidagdo da Classe;
(xviii) despesas com liquidacao, registro e custodia de operagcdes com ativos da carteira;

(xix)  despesas relacionadas a distribuicao primaria de Cotas e a admiss&o das Cotas a negociacao
em mercado organizado, incluindo assessoria legal, tributos, taxas de registro na CVM, na
ANBIMA e na B3, conforme aplicavel, bem como outras despesas comprovadas como tendo
sio necessarias a realizagdo da respectiva Oferta, as quais serdo devidamente descritas nos
documentos da Primeira Emissao ou das emissdes subsequentes, conforme o caso; e

(xx)  honorarios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado, se aplicavel.

3.2 As despesas incorridas pelo ADMINISTRADOR e/ou pelo GESTOR anteriormente a constituicdo da
Classe ou ao seu registro na CVM (incluindo, mas n&o se limitando, aos custos relacionados aos servigos de
terceiros contratados para a diligéncia legal, fiscal e contabil em potenciais Sociedades Alvo), seréo passiveis
de reembolso pela Classe, observada a eventual necessidade de ratificacdo pela Assembleia Especial de
Cotistas nas hipéteses em que as disposi¢cdes legais e regulamentares assim o exigirem.

3.3 Nos termos do item 14.2 abaixo deste Anexo, a Assembleia Especial de Cotistas pode deliberar pelo
pagamento de encargos nado previstos na regulamentacdo aplicavel, desde que observem os melhores
interesses da Classe.

CAPITULO 4 - INVESTIMENTO E DESINVESTIMENTO

41 A Classe tera um periodo de investimento de 4 (quatro) anos (“‘Periodo de Investimento”), com inicio
na Data da Primeira Integralizagcdo de Cotas, durante o qual podera realizar investimentos, o qual podera
ser reduzido ou prorrogado mediante deliberagdo da Assembleia Especial de Cotistas na medida em que
obtiver recursos decorrentes de (i) ofertas primarias de suas Cotas ou (ii) alienagao, liquidagdo ou amortizagao
de Ativos Alvo e/ou de Ativos Financeiros, incluindo os rendimentos deles decorrentes, conforme item 4.1.3
abaixo.

4.1.1 Durante o Periodo de Investimento, sera realizado o trabalho de identificacdo e selegédo de
oportunidades de investimento, negociacdo e fechamento de operagdes de aquisicéo e
geréncia do portfélio buscando sempre a valorizagdo das Sociedades Alvo.

4.1.2 As decisbes relativas aos investimentos e desinvestimentos da Classe serdo aprovadas de
forma discricionaria e serdo de responsabilidade exclusiva do GESTOR.

4.1.3 Quaisquer recursos recebidos pela Classe provenientes da amortizagao, resgate ou quaisquer
outros pagamentos ou distribuicoes referentes aos titulos e valores mobiliarios integrantes da
carteira da Classe, poderéao ser utilizados para realizacdo de novos investimentos pela Classe
em Ativos Alvo ou para amortizagédo de Cotas.

4.1.4 Durante o Periodo de Investimento, quaisquer recursos recebidos pela Classe provenientes da
amortizagao, resgate ou quaisquer outros pagamentos ou distribuigbes referentes aos ativos
integrantes da Carteira, poderao ser utilizados para realizagdo de novos investimentos pela
Classe em Sociedades Alvo, em Ativos Alvo ou para amortizagéo de Cotas.

41.5 O GESTOR buscara ter éxito no desinvestimento da carteira da Classe e, por meio desse,
buscar a maximizagao do retorno aos Cotistas, implementando uma combinagéo de estratégias
a serem desenvolvidas durante o Prazo de Duragéo, incluindo, no caso de debéntures, (i) a
manutencdo do titulo até sua data de vencimento, (ii) sua venda no mercado secundario,
notadamente em cenarios oportunisticos, em razdo da variagdo das taxas de juros para titulos
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de duracéo equivalente e/ou em razédo da variagcao do prémio de risco praticado em titulos de
emissdo das Sociedades Alvo, (iii) a excussdo e posterior alienagdo dos bens dados em
garantia dos Ativos Alvo emitidos pelas Sociedades Alvo, quando aplicavel; e/ou (iv) a excussao
e apropriagdo dos fluxos de caixa decorrentes dos bens dados em garantia dos Ativos Alvo
emitidos pelas Sociedades Alvo, quando aplicavel. Como forma de otimizar a performance dos
investimentos e obter os melhores resultados no desinvestimento dos Ativos Alvo emitidos
pelas Sociedades Alvo, o GESTOR devera priorizar iniciativas de negdcio via (a) a construgéo
de modelos de negodcios soélidos e comprovados; (b) a contratagdo de times de gestédo
profissionais; (c) a introdugao de processos e principios corporativos; (d) a produgéo de reportes
de gestdo e demonstrativos financeiros auditados; e (e) a implementagdo de um modelo de
governanga corporativa.

4.2 A Classe tera um periodo de desinvestimento de 1 (um) ano, contados do 12 Dia Util seguinte ao
término do Periodo de Investimento, durante o qual o GESTOR iniciara os processos de desinvestimento da
Classe (“Periodo de Desinvestimento”).

4.2.1 O Periodo de Desinvestimento podera ser prorrogado por (a) 2 (dois) periodos adicionais de 1
(um) ano cada a exclusivo critério do GESTOR e (b) 1 (um) periodo adicional de 1 (um) ano,
mediante deliberagdo pelos Cotistas reunidos em Assembleia Especial de Cotistas, alterando
assim, o Prazo de Duragao da Classe, conforme aplicavel.

4.2.2 Desde que haja Capital Subscrito (conforme definido abaixo) e nado integralizado, a Classe
podera, excepcionalmente, realizar investimentos durante o Periodo de Desinvestimento
(conforme definido abaixo), desde que: (a) relativos a obrigagbes assumidas pela Classe antes
do término do Periodo de Investimento; ou (b) para impedir diluicdo de participagéo societaria
da Classe nas Sociedades Alvo.

4.3 Caso o GESTOR atue como gestor de outros fundos de investimento em participagbes em
infraestrutura que tenham como objetivo a aquisicdo de Ativos Alvo de emissdo de Sociedades Alvo que
desenvolvam projeto no Setor Alvo, o GESTOR envidara os melhores esforgos em realizar os investimento em
tais Ativos Alvo mediante rateio de ordens para esses fundos, desde que haja disponibilidades de caixa,
suitability e prazos de investimento e/ou desinvestimento condizentes com os Ativos Alvo nas respectivas
teses, nos termos da politica de rateio e divisao de ordens do GESTOR aplicavel caso-a-caso, disponivel em
seu website: “https://valorainvest.com.br/”.

CAPITULO 5 - POLITICA DE INVESTIMENTO E COMPOSIGAO DA CARTEIRA

5.1 Observados os limites estabelecidos neste Anexo e na legislagao aplicavel, a Classe investira, no
minimo, 90% (noventa por cento) de seu Patriménio Liquido em Ativos Alvo, aos quais serdo somados, para
fins de atendimento ao disposto neste item, os valores referidos no Artigo 11, paragrafo quarto, do Anexo
Normativo IV da Resolugao CVM 175, e de forma complementar nos Ativos Financeiros.

5.1.1 A Classe devera participar no processo decisorio das Sociedades Alvo, com efetiva influéncia
na definicdo de sua politica estratégica e gestéo, nos termos deste Anexo e da regulamentacao
aplicavel.

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

5.1.3 Observado o item 6.2 abaixo, a Classe podera investir em debéntures, publicas ou privadas,
conversiveis ou ndo em agoes, inclusive aquelas enquadradas na Lei 12.431 de junho de 2011,

BTG Pactual
SAC: 0800 772 2827 | Ouvidoria: 0800 722 0048 | btgpactual.com 8



btqgpactual

Anexo ao Regulamento
CLASSE UNICA DE COTAS DO VALORA INFRA IPCA RENDA MAIS FUNDO DE INVESTIMENTO
EM PARTICIPACOES EM INFRAESTRUTURA — RESPONSABILIDADE LIMITADA

5.1.4

5.1.5

5.1.6

5.1.7

5.1.8

5.1.9

conforme alterada, ou outros titulos de emissdo das Sociedades Alvo, sem limitacdo de
concentracao, desde que: (i) seja assegurada a Classe a participacao no processo decisorio e
a efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e na gestdo das Sociedades Alvo; e
(i) seja imposto as Sociedades Alvo a observancia, no minimo, das praticas de governanca
corporativa exigidas pelo Anexo Normativo IV da Resolugao CVM 175.

A Classe podera investir até 100% (cem por cento) do total do capital subscrito em debéntures
e outros titulos de divida ndo conversiveis.

A Classe podera investir até 100% (cem por cento) do total do Patriménio Liquido em Ativos
Financeiros e Ativos Alvo de um unico emissor, sem qualquer limitagao de concentragédo por
modalidade ou por emissor.

A Classe podera investir em Ativos Alvo nos quais participem e/ou que tenham como
contraparte Partes Relacionadas ou outros fundos de investimento administrados e/ou geridos
pelo ADMINISTRADOR e/ou pelo GESTOR e/ou por suas Partes Relacionadas, observado o
disposto no Capitulo 8 e no Capitulo 18 deste Anexo, bem como o Artigo 27 do Anexo Normativo
IV da Resolugédo CVM 175.

A Classe podera realizar operagdes compromissadas com lastro em Ativos Alvo nos termos
facultados pela regulamentacao aplicavel.

Caso a Classe possua recursos que nao estejam investidos em Ativos Alvo, a parcela
remanescente do Patriménio Liquido devera estar alocada em Ativos Financeiros.

A Classe podera investir parcela de seu Patriménio Liquido ndo alocada em Ativos Alvo, nos
termos deste Anexo, em Ativos Financeiros de emissdo do ADMINISTRADOR, GESTOR,
CUSTODIANTE e/ou suas Partes Relacionadas, bem como Ativos Financeiros que sejam
fundos de investimento geridos e/ou administrados por tais entidades.

5.2 O limite previsto no item 5.1 acima n&o € aplicavel durante o prazo de aplicagdo dos recursos, que
devera observar as regras de enquadramento previstas no Anexo Normativo IV e na Lei 11.478 para as classes
da modalidade infraestrutura.

5.21

5.2.2

5.2.3

524
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Nos termos da Lei 11.478, o FUNDO tem o prazo maximo de 360 (trezentos e sessenta) dias
apos obtido o registro de funcionamento na CVM para iniciar suas atividades e 24 (vinte quatro
meses) contados da referida data para se enquadrar no nivel minimo de investimento
estabelecido no § 4° do Artigo 1° da Lei 11.478, conforme refletido no item 5.1 acima, observado
que o prazo de 24 (vinte quatro meses) se aplica para a reversdo de eventual
desenquadramento decorrente do encerramento de projeto no qual a Classe tenha investido.

Adicionalmente, o limite previsto no item 5.1 acima nao é aplicavel durante o prazo de aplicagéao
dos recursos, o qual ndo deve ultrapassar o Gltimo Dia Util do 2° (segundo) més subsequente
a primeira integralizagédo de Cotas, por qualquer dos Cotistas.

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

Para o fim de verificagdo de enquadramento do limite previsto no caput do item 5.1 acima,
deverao ser somados aos Ativos Alvo os montantes:
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(i) destinados ao pagamento de despesas da Classe, desde que limitados a 5% (cinco por
cento) do capital subscrito;

(i) decorrentes de operagdes de desinvestimento da Classe:

(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 Ativos Alvo;

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

(c) enquanto vinculados a garantias dadas ao comprador do ativo desinvestido;

(iii) a receber decorrentes da alienagéo a prazo dos Ativos Alvo 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.

5.2.5 Caso o desenquadramento ao limite do item 5.1 acima perdure por periodo superior ao prazo
de aplicacdo dos recursos previsto no item 5.2.1, 0 GESTOR devera, em até 10 (dez) Dias Uteis
contados do término do prazo para aplicagéo dos recursos:

(i) reenquadrar a carteira; ou

(i) solicitar ao ADMINISTRADOR a devolugéo dos valores que ultrapassem o limite
estabelecido aos Cotistas que tiverem integralizado Cotas na ultima emissdo de Cotas
para integralizagdo a vista, sem qualquer rendimento, na propor¢do por eles
integralizada.

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

5.3 Em carater suplementar, a Classe também podera buscar a valorizagdo de suas Cotas por meio de
aplicagéo de seus recursos em Ativos Financeiros, de acordo com os critérios de composicao e diversificacao
de carteira dispostos no presente Anexo, nos termos desta Politica de Investimento.

AFAC
5.4 A Classe podera realizar AFAC das Sociedades Alvo, que compdem a sua carteira, desde que:
(i) a Classe possua investimento em ag6es da Sociedade Alvo na data da realizagdo do AFAC;

(ii) o AFAC represente, no maximo, 30% (trinta por cento) do capital subscrito da Classe;

(iii) seja estabelecida, no instrumento que formalizar o AFAC, vedagédo de qualquer forma de
arrependimento do AFAC por parte da Classe; e
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(iv) o AFAC seja convertido em aumento de capital da Sociedade Alvo investida em, no maximo,
12 (doze) meses.

Derivativos

5.5 E vedada a Classe a realizagdo de quaisquer operagbes com derivativos, exceto se realizadas nas
seguintes hipoteses: (i) exclusivamente para fins de protegéo patrimonial da Classe; ou (ii) envolverem opgdes
de compra ou venda de agbes das Sociedades Alvo que integrem a carteira da Classe com o propdésito de: (a)
ajustar o prego de aquisicao de Sociedades Alvo investida pela Classe com o consequente aumento ou
diminuigcéo futura na quantidade de agdes investidas; ou (b) alienar as agdes de Sociedades Alvo investida no
futuro como parte da estratégia de desinvestimento.

Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Participacbes

5.6 A Classe podera realizar investimentos em cotas de outros fundos de investimento em participagdes,
nos termos da legislagéo vigente, desde que compativeis com a Politica de Investimento da Classe.

Investimento em Ativos no Exterior

5.7 A Classe nao podera realizar investimentos em ativos no exterior.
Garantias

5.8 O GESTOR pode, em nome da Classe, prestar fianga, aval, aceite ou qualquer outra forma de
coobrigagdo, bem como utilizar ativos da carteira na prestacao de garantias reais, relativamente a operacdes
relacionadas a carteira, nos termos do Artigo 113, IV da Resolugdo CVM 175, independentemente de
deliberagdo em Assembleia de Cotistas.

CAPITULO 6 — CRITERIOS MINIMOS DE GOVERNANGA CORPORATIVA

6.1 A Classe participara do processo decisério das Sociedades Alvo, seja por meio da detengéo de
participagao societaria que componha o respectivo bloco de controle dessas Sociedades Alvo, da celebragao
de acordo de acionistas, de acordo de Cotistas ou, ainda, pela celebragdo de qualquer contrato, acordo,
negocio juridico ou adogéo de outro procedimento que assegure a Classe efetiva influéncia na definicdo de
sua politica estratégica e na sua gestéo, inclusive por meio de indicagdo de membros do conselho de
administragcao das Sociedades Alvo.

6.2 Os Ativos Alvo que se caracterizem como instrumentos de divida e respectivas garantias deverao
contar com mecanismos e instrumentos que imponham ao respectivo Ativo Alvo a observancia, no minimo,
das praticas de governancga corporativa e regras de participagéo da Classe no processo decisorio e a efetiva
influéncia na definicdo da politica estratégica e na gestdo da Sociedade Alvo, conforme a Politica de
Investimento, e prevejam que (a) o descumprimento das praticas de governancga corporativa e/ou (b) qualquer
forma de limitagdo ou impedimento da participagéo no processo decisorio e efetiva influéncia na definicdo da
politica estratégica e na gestdo da Sociedades Alvo sera hipdtese de vencimento antecipado das obrigacdes
previstas no respectivo Ativo Alvo.

6.3 A participagao da Classe no processo decisoério das Sociedades Alvo estara dispensada nas hipoteses
abaixo:

(i) o investimento da Classe na Sociedade Alvo for reduzido a menos da metade do percentual
originalmente investido e passe a representar parcela inferior a 15% (quinze por cento) do
capital social da Sociedade Alvo investida;
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(i) o valor contabil do investimento tenha sido reduzido a zero e haja aprovagédo da Assembleia
Especial de Cotistas; ou

(iii) no caso de investimento em Sociedades Alvo listadas em segmento especial de negociagéo de
valores mobiliarios, instituido por bolsa de valores ou por entidade do mercado de balcao
organizado, voltado ao mercado de acesso, que assegure, por meio de vinculo contratual,
padrbes de governanga corporativa mais estritos que os exigidos por lei, desde que tais
investimentos correspondam a até 35% (trinta e cinco por cento) do capital subscrito da Classe.

6.3.1 O limite de que trata o item 6.3(iii) acima sera de 100% (cem por cento) durante o prazo de
aplicagdo dos recursos, estabelecido em até 6 (seis) meses contados de cada data de
integralizacdo das Cotas no ambito das Ofertas de Cotas realizadas pela Classe.

6.3.2 Caso o limite estabelecido no item 6.3(iii) acima seja ultrapassado pela Classe por motivos
alheios a vontade do GESTOR, e tal desenquadramento perdurar até o encerramento do més
seguinte, o ADMINISTRADOR devera:

(i) comunicar a CVM imediatamente a ocorréncia do desenquadramento passivo, com as
devidas justificativas, bem como previsdo para reenquadramento;

(i) comunicar a CVM o reenquadramento da carteira, no momento em que ocorrer.

6.4 As Sociedades Alvo constituidas na forma de companhias de capital fechado nas quais a Classe invista
deveréo necessariamente seguir as seguintes praticas de governancga corporativa:

(i) proibicdo de emissao de partes beneficiarias e inexisténcia desses titulos em circulagao;

(ii) estabelecimento de mandato unificado de 2 (dois) anos para todo o conselho de administragéao,
quando existente;

(iii) disponibilizacdo para os acionistas de contratos com Partes Relacionadas e/ou Afiliadas,
acordos de acionistas e programas de opgdes de aquisicdo de agdes ou de outros titulos e
valores mobiliarios da Sociedade Alvo;

(iv) adesdo a camara de arbitragem para resolugéo de conflitos societarios;

(v) no caso de obtencgédo de registro de companhia aberta na categoria A perante a CVM, obrigar—
se, perante a Classe, a aderir a segmento especial de entidade administradora de mercado
organizado que assegure, no minimo, niveis diferenciados de praticas de governanca
corporativa previstos nos subitens anteriores; e

(vi) auditoria anual de suas demonstra¢des contabeis por auditores independentes registrados na
CVM.

CAPITULO 7 - CUSTODIA DOS ATIVOS DA CLASSE

71 Os Ativos Alvo serdo registrados nos respectivos livros de registros da respectiva Sociedade Alvo ou,
conforme o caso, custodiados em entidade de custddia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM,
ressalvados os casos de dispensa na forma do paragrafo primeiro, do Artigo 25, do Anexo Normativo IV da
Resolugdo CVM 175.

7.2 Os Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe devem ser custodiados, bem como registrados
e/ou mantidos em Conta da Classe, em contas especificas abertas no SELIC, em sistemas de registro e de
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liquidagéo financeira de ativos autorizados pelo BACEN ou em instituicdes ou entidades autorizadas a
prestacao desses servigos pelo BACEN ou pela CVM, exceto no caso de dispensa na forma do paragrafo
primeiro, do Artigo 25, do Anexo Normativo IV da Resolucao CVM 175.

7.2.1 Caso dispensada a contratacdo de custodiante, o ADMINISTRADOR deve assegurar a
adequada salvaguarda dos ativos que ndo estejam sob custédia, o que inclui a realizagao das
seguintes atividades:

(i) receber, verificar e fazer a guarda da documentagcédo que evidencia e comprova a
existéncia do lastro dos ativos;

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

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

CAPITULO 8 - RELAGAO COM PARTES RELACIONADAS

8.1 Nos termos do Artigo 27 do Anexo Normativo IV da Resolugdo CVM 175, salvo por aprovagdo em
Assembleia Especial de Cotistas por maioria das Cotas subscritas, é vedada a aplicagédo de recursos da Classe
em Sociedades Alvo nas quais participem:

(i) o ADMINISTRADOR, o GESTOR, membros de comités e conselhos eventualmente criados
pela Classe e Cotistas titulares de Cotas representativas de 5% (cinco por cento) do patrimonio
da Classe, seus socios e respectivos cOnjuges, individualmente ou em conjunto, com
porcentagem superior a 10% (dez por cento) do capital social votante ou total; ou

(ii) quaisquer das pessoas mencionadas no item anterior que:

(a) estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na estruturagéo financeira da operagéo de
emissao de valores mobilidrios a serem subscritos, inclusive na condi¢do de agente de
colocagédo, coordenagao ou garantidor da emisséo; ou

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

8.1.1 Salvo por aprovagao em Assembleia Especial de Cotistas por maioria das Cotas subscritas, &
vedada a realizagdo de operagdes em que a Classe figure como contraparte das pessoas
mencionadas no subitem (i) acima.

8.1.2 Conforme disposto no Artigo 27, § 2°, do Anexo Normativo IV da Resolugdo CVM 175, o
disposto no item 8.1.1 acima néao se aplica quando o ADMINISTRADOR ou GESTOR atuarem
como administrador ou gestor de classes investidas ou na condi¢do de contraparte da Classe,
com a finalidade exclusiva de realizar a gestao de caixa e liquidez da Classe.

CAPITULO 9 - POLITICA DE COINVESTIMENTO

9.1 Para fins do disposto no Artigo 9, §1° inciso V, do anexo complementar VIIl, das regras e
procedimentos do Codigo ART, e, observado o disposto neste Capitulo, € permitido (i) aos Cotistas o
investimento direto ou indireto em uma Sociedade Alvo investida pela Classe; e (ii) ao ADMINISTRADOR e ao
GESTOR (por meio de outros veiculos administrados pelo ADMINISTRADOR e/ou geridos pelo GESTOR) o
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investimento direto ou indireto em uma Sociedade Alvo enquanto a Classe detiver Ativos Alvo de emisséao da
respectiva Sociedade Alvo, sem prejuizo das hipdteses que devam ser submetidas a Assembleia de Especial
Cotistas, nos termos deste Anexo e da regulamentagéo aplicavel.

9.1.1 O GESTOR podera, a seu exclusivo critério, sempre que achar conveniente, observada a
regulamentagao aplicavel, sem a tanto estar obrigado, oferecer eventuais oportunidades de
coinvestimento nas Sociedades Alvo a outros investidores, nacionais ou estrangeiros, Cotistas
ou ndo, ao ADMINISTRADOR e/ou a outros veiculos administrados pelo ADMINISTRADOR
e/ou geridos pelo GESTOR.

9.1.2 Havendo oportunidades para o coinvestimento, o GESTOR, a seu exclusivo critério, caso
decida estender a oportunidade de coinvestimento nos termos deste Capitulo, notificard os
respectivos investidores das oportunidades de coinvestimento por escrito, por meio de carta ou
correio eletrénico. Os investidores que receberem referida notificagao terdo o prazo de 10 (dez)
Dias Uteis, contados do recebimento da comunicacéo, para manifestar por escrito sua intencdo
de realizar o coinvestimento. Caso o prazo acima se encerre sem a manifestagdo dos
investidores que receberem a notificacdo, ou caso a manifestacdo seja intempestiva, tal
situacao sera presumida como falta de interesse no referido coinvestimento pelos investidores.

9.1.3 Emrazao do direito conferido ao GESTOR de estruturar coinvestimentos nas Sociedades Alvo,
ndo € possivel ao GESTOR antecipar a participagéo que a Classe detera nos Ativos Alvo e/ou
nas Sociedades Alvo por ele investidas, sendo certo que em razao dos coinvestimentos a
Classe podera, inclusive, deter participagdes minoritarias, sem prejuizo do disposto no item
9.1.5 abaixo e desde que observadas as regras de governanga corporativa estabelecidas neste
Anexo e na regulamentagdo em vigor. Nesse sentido, o GESTOR definird se sera firmado
acordo de acionistas ou cotistas e/ou eventuais outros acordos com o objetivo de garantir uma
atuagdo conjunta e em bloco compreendendo a Classe, os Cotistas e/ou outros veiculos
administrados pelo ADMINISTRADOR e/ou geridos pelo GESTOR que realizaram o
coinvestimento na respectiva Sociedade Alvo.

9.1.4 O GESTOR avaliara e definira, a seu exclusivo critério, se aplicavel, quando da apresentacao
de propostas de investimento pela Classe nas Sociedades Alvo, as regras aplicaveis aos
coinvestimentos, incluindo, mas nao se limitando, a (i) concessao de direito de preferéncia aos
Cotistas para participagdo no coinvestimento; (ii) efetivagdo de coinvestimentos por meio de
outros fundos de investimento geridos pelo GESTOR; e (iii) definicdo sobre a necessidade de
reunir os investidores que tenham manifestado interesse em participar das oportunidades de
coinvestimento oferecidas pelo GESTOR em referidos fundos.

9.1.5 O GESTOR envidara seus melhores esforcos para fazer com que os eventuais coinvestidores
aos quais oferecer coinvestimento sejam signatérios de acordo de acionistas com a Classe,
com o objetivo de governar as relagdes societarias entre a Classe e os coinvestidores na
administracdo das Sociedades Alvo investidas ou a serem investidas pela Classe, de modo a
possibilitar o exercicio de efetiva influéncia das Sociedades Alvo pelo GESTOR, entre outras
medidas permitidas pela regulamentag&o em vigor.

CAPITULO 10 - PATRIMONIO LIQUIDO E CARACTERISTICAS DAS COTAS

10.1 O patrimdnio liquido da Classe é constituido pela soma: (i) do caixa disponivel; (ii) do valor da carteira,
incluindo os Ativos Alvo e os Ativos Financeiros; e (iii) dos valores a receber, deduzidas de tal soma as
exigibilidades (“Patriménio Liquido”). A avaliagdo do valor da carteira da Classe sera feita mensalmente
utilizando-se para cada Ativo Alvo integrante da carteira, os critérios previstos na Instrucao CVM 579.
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10.2 As Cotas corresponderao a fragdes ideais do patriménio da Classe, terao forma nominativa e escritural,
conferindo aos seus titulares os mesmos direitos e obrigagdes, incluindo o direito de comparecer as
Assembleias de Cotistas, sendo atribuido a cada Cota direito equanime de voto; ressalvadas as hipoteses de
impedimento e/ou suspenséao de direitos de voto previstas neste Regulamento e na regulamentacao aplicavel.

10.3 A titularidade das Cotas sera comprovada por extrato emitido pela B3, enquanto estiverem
eletronicamente custodiadas na B3 e adicionalmente por extrato emitido pelo Escriturador, com base nas
informacdes prestadas pela B3. 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 nimero
inteiro ou fracionario de Cotas pertencentes ao Cotista.

10.4 Nao haverd resgate de Cotas a qualquer tempo, sen&o na data de liquidagédo da Classe e segundo os
procedimentos previstos neste Anexo.

CAPITULO 11 EMISSAO, SUBSCRIGAO E INTEGRALIZAGAO DAS COTAS

Emissdo das Cotas

1.1 O ADMINISTRADOR e o GESTOR, com vistas a constituicdo da Classe, aprovaram a Primeira
Emissao, em montante e com as demais caracteristicas, conforme previstas no ato conjunto que a aprovou.

11.2 O patrimonio inicial minimo para funcionamento da Classe é de R$ 30.000.000,00 (trinta milhdes de
reais).

11.3  Apds a Primeira Emisséo, eventuais novas emissdes de Cotas somente poderao ocorrer nas seguintes
hipéteses: (i) mediante aprovagéo da Assembleia Especial de Cotistas, sem limitacdo de valor; ou (ii) mediante
decisdo do GESTOR e deliberacgao formalizada pelo ADMINISTRADOR, nos termos do Artigo 20, §2°, da Parte
Geral da Resolugdo CVM 175, observado o Capital Autorizado. Adicionalmente, o GESTOR, a seu exclusivo
critério, podera reduzir o limite do Capital Autorizado, sem necessidade de aprovacdo em Assembleia Especial
de Cotistas.

11.3.1 Os aspectos relacionados a cada nova emissdo e distribuigdo de Cotas serdo detalhados no
respectivo suplemento e demais documentos da nova emisséo. As novas Cotas deverao ser
distribuidas mediante oferta publica ou privada, nos termos da regulamentagao aplicavel.

11.3.2 Caso a emissao das novas Cotas seja destinada exclusivamente aos Cotistas no momento da
emissao e desde que cumpridos os requisitos eventualmente dispostos na regulamentacao
aplicavel, a emissao podera nido ser considerada uma oferta publica de Cotas, devendo o
ADMINISTRADOR, observando as instru¢des do GESTOR, emitir as Cotas de acordo com o
Boletim de Subscrigdo assinado pelos Cotistas que desejarem adquirir as novas Cotas.

11.4 O preco de emissdo das Cotas objeto da nova emissdo devera ser fixado com base: (i) no valor
patrimonial das Cotas, representado pelo quociente entre o valor do Patriménio Liquido atualizado da Classe
e o numero de Cotas emitidas, apurado em data a ser fixada no respectivo instrumento de aprovagao da nova
emissao; ou (ii) nas perspectivas de rentabilidade da Classe. Em caso de emissdes de novas Cotas até o limite
do Capital Autorizado, cabera ao GESTOR a escolha do critério de fixagdo do valor de emissdo das novas
Cotas dentre as alternativas acima, bem como o 6nus de demonstrar, quando solicitado pelos Cotistas, o
célculo do valor das Cotas objeto da nova emisséo, segundo os critérios do Artigo 20, §1°, da Parte Geral da
Resolugdo CVM 175. Nos demais casos, o prego de emissédo de novas Cotas devera ser fixado por meio de
Assembleia Especial de Cotistas, conforme recomendagdo do GESTOR.
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11.4.1 Os Cotistas teréo direito de preferéncia para subscrever e integralizar novas Cotas na exata
proporgcdo da respectiva participacdo de cada Cotista no Patriménio Liquido da Classe,
observada a hipétese de aprovagao da cessao e/ou negociagao do direito de preferéncia no ato
de aprovacado da referida emissdo de Cotas, desde que esses procedimentos sejam
operacionalmente viaveis.

11.4.2 Enquanto as Cotas estiverem depositadas no Balcido B3, os procedimentos para exercicio de
direito de preferéncia e sobras serao realizados exclusivamente por meio do ESCRITURADOR,
fora dos ambientes do Balcdo B3.

11.4.3 O exercicio do direito de preferéncia, bem como a cessdo do direito de preferéncia (se
aplicavel), pelos Cotistas devera observar (i) os procedimentos operacionais estabelecidos pelo
ESCRITURADOR,; e (ii) a data de corte para exercicio do direito de preferéncia sera definida
nos documentos que aprovarem as novas emissdes de Cotas, respeitando os prazos
operacionais estabelecidos pelo ESCRITURADOR.

11.4.4 Nao havera direito de preferéncia por ocasido da cessdo ou transferéncia de Cotas. As Cotas
Convertidas e/ou as Cotas que excederem o Limite de Participagdo ndo fazem jus ao direito de

preferéncia para a subscrigdo de novas Cotas, conforme aqui descrito.

Subscricdo das Cotas

11.5 Investidores que ndo tenham subscrito Cotas no ambito da Primeira Emissdo e que venham a
subscrever Cotas em emissdes subsequentes, incluindo apds a Classe ter efetuado seu primeiro investimento,
receberdo tratamento similar ao concedido aos Cotistas existentes, sem prejuizo de serem previstos termos e
condigdes distintos em cada emisséao e distribuicdo de Cotas, na forma da regulamentagéo aplicavel.

11.6  As Cotas poderao ser subscritas para integralizacao a vista e/ou a prazo, conforme estipulado no ato
que aprovar a respectiva emissado de Cotas, observadas as condigdes estabelecidas nos respectivos boletins
de subscrigdo e Compromissos de Investimento, conforme o caso. No ato de subscricdo das Cotas e adesao
a Classe, o investidor devera assinar o respectivo Termo de Adesao, boletim de subscricao e Compromisso de
Investimento, se houver.

11.7 No momento da subscricdo das Cotas, cabera a instituicdo intermediaria da Oferta ou ao
ADMINISTRADOR, conforme aplicavel, averiguar a adequagéo do investidor ao Publico-Alvo da Classe.

Integralizacao das Cotas

11.8  As Cotas poderdo ser integralizadas a vista, em moeda corrente nacional ou mediante a entrega de
Ativos Alvo e/ou de Ativos Financeiros, conforme estipulado no ato que aprovar a respectiva Emisséo de Cotas,
observadas as condigdes estabelecidas os respectivos Boletins de Subscrigao.

11.8.1 A integralizagédo de Cotas por meio da entrega de Ativos Financeiros sera feita de acordo com
a legislacdo em vigor. O ADMINISTRADOR se reserva no direito de apurar eventuais tributos
devidos e exigir, como condi¢do para a efetivagdo da operagdo e a seu exclusivo critério, o
prévio recebimento dos recursos necessarios a quitagdo desses. Ainda, o Administrador se
reserva no direito de reclassificar operagdes que, na esséncia, sejam equivalentes a aportes
para a elas aplicar as exigéncias previstas neste item.
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CAPITULO 12 - NEGOCIAGAO, TRANSFERENCIA E LIMITE DE PARTICIPAGAO

121 As Cotas poderao ser admitidas a negociagcdo em mercado de balcdo organizado, observados os
termos deste Anexo, sem prejuizo da possibilidade da subscrigéo, cessao e transferéncia de Cotas por meio
do ESCRITURADOR.

12.1.1 A colocagéo de Cotas para Investidores Qualificados que ndo possuam contas operacionais de
liquidagéo dentro dos sistemas de liquidagdo da B3 podera ocorrer de acordo com as regras
definidas entre o distribuidor e o ADMINISTRADOR. O ESCRITURADOR sera responsavel pela
custodia das Cotas que nao estiverem custodiadas eletronicamente na B3.

12.1.2 As transferéncias de Cotas nao conferirdo direito de preferéncia aos Cotistas, sendo que todos
e quaisquer custos incorridos pelos respectivos cedentes ou cessionarios deverao ser por estes
suportados.

12.1.3 Os adquirentes das Cotas que ainda nao sejam Cotistas deverdo igualmente atender ao
Publico-Alvo, cabendo aos intermedidrios assegurar que, caso seja realizada por meio do
FUNDOS21, a aquisigéo seja feita por Investidor Qualificado.

12.1.4 Sem prejuizo das regras aplicaveis a distribuicdo e integralizagdo por conta e ordem, as
transferéncias de Cotas estarao condicionadas a finalizacao, pelo adquirente, do procedimento
de cadastro deste junto ao ADMINISTRADOR, de acordo com suas regras de KYC (Know Your
Client) vigentes a época, nos termos da regulamentacao aplicavel.

12.1.5 O ADMINISTRADOR néao estara obrigado a registrar qualquer transferéncia de Cotas que nao
obedeca aos procedimentos descritos neste Regulamento.

12.2 A Classe tera, no minimo, 5 (cinco) Cotistas, sendo que cada Cotista ndo podera, direta ou
indiretamente, deter mais de 40% (quarenta por cento) das Cotas ou auferir rendimento superior a 40%
(quarenta por cento) do rendimento da Classe (“Limite de Participagao”).

12.2.1 Os Cotistas estdo obrigados a informar ao ADMINISTRADOR e ao GESTOR, todas as vezes em que
(a) realizarem negociagdes relevantes de Cotas, assim entendidas a negociagdo ou conjunto de
negociagdes por meio das quais a participagao direta ou indireta de um Cotista ultrapassar para cima
ou para baixo os patamares de 5% (cinco por cento), 10% (dez por cento), 15% (quinze por cento),
20% (vinte por cento) e 25% (vinte e cinco por cento) do total de Cotas emitidas pela Classe, e assim
sucessivamente, sem prejuizo do disposto nos paragrafos seguintes abaixo; e/ou (b) atingirem o Limite
de Participagéo.

12.2.2 Os Prestadores de Servicos Essenciais envidardo os melhores esforgos para, dentro dos seus
respectivos limites de atuagdo, contribuir com as verificagbes previstas neste item, reportando
imediatamente ao ESCRITURADOR caso identifiguem a existéncia de Cotistas desenquadrados ao
Limite de Participagao.

12.2.3 Na hipotese de um Cotista atingir o Limite de Participagéo, caso o Cotista ndo enquadre suas Cotas ao
Limite de Participagdo no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados de seu desenquadramento, o
ADMINISTRADOR devera envidar os melhores esforcos para realizar, compulsoriamente, sem
necessidade de aprovacdo pelos Cotistas, a conversdo das Cotas que excedam o Limite de
Participagdo em cotas com direitos distintos, nos termos do Anexo Normativo IV da Resolu¢gdo CVM
175 (“Cotas Convertidas”), no montante estritamente suficiente para que, apds referida converséao e
posterior amortizagdo das Cotas Convertidas, o referido Cotista passe a deter participagao inferior a
40% (quarenta por cento) do total de Cotas ou auferir rendimento inferior a 40% (quarenta por cento)
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12.24

12.2.5

12.2.6

12.2.7

12.2.8

do rendimento da Classe. O calculo da quantidade de Cotas Convertidas devera considerar a
amortizagdo e o cancelamento das Cotas Convertidas. As Cotas Convertidas terdo seus direitos
politicos suspensos, incluindo, sem limitag&o, o direito de votar nas Assembleias de Cotistas.

Para fins de clareza, sem prejuizo dos melhores esforcos do ADMINISTRADOR, eventuais limitacdes
sistémicas e operacionais poderao impossibilitar a realizagdo da conversao compulsoéria das Cotas que
excederem o Limite de Participagao.

As Cotas Convertidas serao, automatica e compulsoriamente, amortizadas integralmente e canceladas
pelo ADMINISTRADOR, em valor equivalente a 75% (setenta e cinco por cento) do Valor de Mercado
das Cotas ou 75% (setenta e cinco por cento) de seu valor patrimonial, o que for menor, apurado no
Dia Util imediatamente anterior & data da convers&o, sendo tais valores revertidos em beneficio da
Classe observado o disposto nos itens abaixo. Para os fins da realizagdo do pagamento indicado no
presente item, ndo havera qualquer obrigagdo pela Classe quanto a atualizagdo dos laudos de
avaliacdo do valor justo dos Ativos Alvo investidos pela Classe.

Para fins de implementacdo das disposicbes dos itens acima, os Cotistas, ao subscreverem ou
adquirirem Cotas, autorizam seus respectivos custodiantes e/ou intermediarios, bem como outorgam
ao ADMINISTRADOR todos os poderes necessarios (e este envidara seus melhores esforgos para
proceder conforme o disposto neste item), nos termos do artigo 684 do Cdodigo Civil, a, mediante a
verificacdo de que o Limite de Participagéo foi ultrapassado pelo Cotista, solicitar, no Dia Util
imediatamente subsequente ao término do prazo referido no item 12.2.3 acima, ao depositario central
do mercado organizado administrado pela B3, a conversado de suas Cotas que excedam o Limite de
Participagdo em Cotas Convertidas, bem como todos os atos que se fagam necessarios para tanto,
incluindo, sem limitar-se a, requerer a transferéncia das Cotas que excedam o Limite de Participagao
e/ou Cotas Convertidas (ja considerando-se, para efeito de calculo, a amortizagdo das Cotas
Convertidas) depositadas junto a B3 para o regime escritural, sendo que as Cotas Convertidas seréo
mantidas exclusivamente em regime escritural diretamente junto ao ESCRITURADOR, observado o
disposto abaixo. No caso de o Cotista ter mais de um custodiante e/ou intermediario, o
ADMINISTRADOR devera utilizar os poderes conferidos nos termos deste paragrafo,
preferencialmente, junto ao custodiante ou intermediario que detiver a maior custdédia de Cotas do
Cotista, sendo certo que os eventos referidos neste item devem ser tratados como eventos incidentes
sobre os valores mobiliarios custodiados, nos termos da resolugédo que dispde sobre a prestagao de
servigos de custodia de valores mobiliarios, de modo que obrigam os referidos custodiantes.

Adicionalmente ao previsto no item acima, os Cotistas, ao subscreverem ou adquirirem Cotas,
expressamente autorizam seus custodiantes, intermediarios e a B3, nos termos do artigo 1°, paragrafo
terceiro, inciso V, da Lei Complementar n° 105, de 10 de janeiro de 2001, conforme alterada, mediante
a verificagcdo de que o Limite de Participagdo foi ultrapassado pelo Cotista, fornecer ao
ESCRITURADOR as informagdes que se fagam necessarias ao efetivo cumprimento do mandato
outorgado nos itens acima, incluindo, sem limitar-se a, informagdes que permitam ao
ESCRITURADOR: (i) identificar e contatar os custodiante e/ou intermediario responsaveis pelas Cotas
do Cotista que excedeu o Limite de Participagao; (ii) a identificar a quantidade de Cotas mantidas pelo
Cotista que excedeu o Limite de Participacao (ja considerando-se, para efeito de calculo, a amortizagéo
das Cotas Convertidas) junto a dada custodiante ou intermediario; e (iii) requerer a transferéncia de
suas Cotas e/ou Cotas Convertidas depositadas junto a B3 para o regime escritural.

A totalidade das Cotas Convertidas sera amortizada integralmente e cancelada pelo
ADMINISTRADOR, sendo que o valor correspondente a amortizagdo compulsoéria das Cotas
Convertidas, conforme descrito no item 12.2.5 acima, sera pago em uma ou mais parcelas, em moeda
corrente, no ultimo Dia Util de cada semestre, proporcionalmente ao numero de Cotas Convertidas na
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12.2.9

data de sua amortizacdo, sem qualquer atualizagdo monetaria, juros e/ou encargos, e estara
condicionado a manutengao apos referido pagamento, em caixa da Classe, de recursos liquidos que
sobejem a soma de (i) 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido da Classe; (ii) montante suficiente
para pagamento dos encargos da Classe nos 6 (seis) meses subsequentes; e (iii) valor de todas as
obrigagbes de investimento assumidas pela Classe. Ndo havendo valores que sobejem a soma acima
suficientes para a amortizacdo total das Cotas Convertidas no ultimo Dia Util de um determinado
semestre, o saldo pendente podera ser pago no ultimo Dia Util do semestre subsequente, quando
novamente o sera aplicada a regra prevista neste item, podendo o pagamento do saldo ser
sucessivamente prorrogado até o integral pagamento do saldo devido. Caso o pagamento das Cotas
Convertidas ndo tenha sido concluido pela Classe no prazo de 12 (doze) meses contados da data da
determinacdo da amortizagdo, incidird sobre a parcela ndo paga corregdo monetaria pelo IPCA,
calculada pro rata die desde a data de determinagdo da amortizagao até a data do efetivo pagamento.

Todos os procedimentos descritos neste item 12.2, incluindo a conversdo das Cotas que excedam o
Limite de Participagdo em Cotas Convertidas, sua amortizagéo e liquidagéo financeira: (i) devem ser
tratados como eventos incidentes sobre os valores mobiliarios custodiados, nos termos do artigo 2°,
paragrafo segundo, inciso |, alinea “c”, da Resolugdo CVM 32, de modo que obrigam os respectivos
custodiantes; e (ii) ocorrerdo fora do ambiente administrado pela B3, devendo ser integralmente
realizados diretamente junto ao ESCRITURADOR, que envidard seus melhores esforcos para
coordenar a parte operacional dos procedimentos e exigir a colaboracao dos prestadores de servigos
envolvidos, tais como, sem limitar-se a, custodiantes e representantes do Cotista que houver excedido
o Limite de Participacao.

12.2.10Na hipotese de desenquadramento passivo de qualquer Cotista ao Limite de Participacdo em

decorréncia da amortizagéo de Cotas Convertidas nos termos acima, a parcela de Cotas que exceder
o Limite de Participagao passivamente n&o sujeitara o respectivo titular a conversao automatica prevista
nos itens acima. Sem prejuizo, sera vedada qualquer aquisicdo adicional de Cotas pelo Cotista
desenquadrado passivamente e, na hipotese de descumprimento, o Cotista que exceder o Limite de
Participagéo estara sujeito ao procedimento de descrito no item 12.2.3 e seguintes acima.

12.2.110 ADMINISTRADOR e/ou ESCRITURADOR ndo estdo obrigados a ativamente identificar o

desenquadramento de qualquer Cotista ao Limite de Participagdo, cabendo exclusivamente ao Cotista
notificar o ADMINISTRADOR acerca do atingimento do Limite de Participagdo, sendo de unica e
exclusiva responsabilidade do Cotista qualquer prejuizo que eventualmente venha a ser sofrido pelo
ADMINISTRADOR, pelo GESTOR, pelo FUNDO e/ou pelos demais Cotistas nesse sentido.

12.2.12A Assembleia Especial de Cotistas podera dispensar o Cotista que exceder o Limite de Participagao de

quaisquer das obrigacdes previstas neste Capitulo, caso seja do interesse da Classe, mediante
aprovacao de Cotistas titulares da maioria das Cotas subscritas, sendo certo que tal Cotista nao podera
votar e ndo sera contabilizado para fins de computo do quérum de instalagdo e/ou deliberacédo da
Assembleia Especial de Cotistas em questao.

12.2.13Sem prejuizo dos termos e condigbes aplicaveis a hipdtese de desenquadramento do Limite de

Participagéo por algum Cotista, para que a Classe se enquadre dentro dos requisitos da Lei 11.478,
que estabelece tratamento tributario benéfico para cotistas de fundos de investimentos em
participagdes em infraestrutura, cada Cotista ndo podera deter mais do que 40% (quarenta por cento)
das Cotas emitidas pela Classe ou auferir rendimento superior a 40% (quarenta por cento) do
rendimento da Classe. Adicionalmente, a propriedade de montante superior a 40% (quarenta por cento)
da totalidade das Cotas emitidas, bem como a titularidade de Cotas que garantam o direito ao
recebimento, por determinado Cotista, de rendimentos superiores a 40% (quarenta por cento) do total
de rendimentos auferidos pela Classe, poderao resultar em liquidagao da Classe ou sua transformagéo
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em outra modalidade de fundo de investimento, no que couber, bem como em impactos tributarios para
os Cotistas.

CAPITULO 13 — AMORTIZAGAO DAS COTAS

131 Qualquer distribuigéo dos recursos financeiros liquidos da Classe para os Cotistas ocorrerd somente
por meio da amortizagao integral ou parcial das suas Cotas, observadas as disposi¢cdes deste Anexo.

13.2 O GESTOR fara uma gestéo de caixa ativa da Classe visando, a seu exclusivo critério e no melhor
interesse da Classe e dos Cotistas, a que os recursos financeiros liquidos recebidos pela Classe, apos a
dedugao dos Encargos e observadas as regras de enquadramento da carteira da Classe, bem como os itens
abaixo, (i) sejam distribuidos aos Cotistas periodicamente, por meio de amortizagdo de Cotas, ndo havendo
qualquer garantia de que referidas distribuicdes serdo realizadas com periodicidade recorrente, ou (ii) sejam
reinvestidos em Ativos Alvo, observada a Politica de Investimento.

13.2.1 A amortizagdo de Cotas (incluindo recursos decorrentes de desinvestimentos, liquido de
despesas e reservas da Classe) sera realizada a exclusivo critério do GESTOR, sendo que,
para essa finalidade, o GESTOR devera encaminhar solicitagdo formal ao Administrador com,
no minimo, 5 (cinco) Dias Uteis de antecedéncia ao final do 2° (segundo) Dia Util anterior &
respectiva data de pagamento da referida amortizagéo.

13.2.2 Sempre que for decidida uma distribuicdo aos Cotistas, na forma do item acima, o
ADMINISTRADOR devera informar aos Cotistas sobre a referida amortizagdo de Cotas,
mediante aviso aos Cotistas. Fardo jus aos rendimentos: (i) caso as Cotas estejam admitidas a
negociagdo em mercado de balcdo da B3, os Cotistas que tiverem inscritos no registro de
Cotistas ao final do Dia Util imediatamente anterior & respectiva data do pagamento; ou (ii) os
Cotistas que tiverem inscritos no registro de Cotistas no fechamento do 5° (quinto) Dia Util de
cada més, de acordo com as contas de depdsito mantidas pelo ESCRITURADOR.

13.2.3 Todas as Cotas fardo jus a pagamentos de amortizagdo em igualdade de condi¢des, observado
o disposto neste Anexo, observado que qualquer amortizagdo e distribuicdo de recursos
financeiros liquidos devera ser realizada de forma pro rata para todos os Cotistas.

13.2.4 O GESTOR devera considerar os Encargos para realizar as distribuicbes de forma a manter
fluxo de caixa para fazer frente a tais despesas durante todo o exercicio social, podendo manter
parcela da Classe permanentemente investida em Ativos Financeiros até o limite de 10% (dez
por cento) do Patriménio Liquido.

13.3  Parafins de amortizagdo de Cotas, seré considerado o valor da Cota de 02 (dois) Dias Uteis anteriores
a data do pagamento da respectiva parcela de amortizagéo, correspondente a divisdo do Patriménio Liquido
pelo nimero de Cotas emitidas e em circulagdo, ambos apurados dois Dias Uteis anteriores & referida data do
pagamento da respectiva parcela de amortizacao.

13.3.1 Quando a data estipulada para qualquer pagamento de amortizagédo de Cotas aos Cotistas cair
em dia que ndo seja Dia Util, tal pagamento sera efetuado no primeiro Dia Util seguinte.

13.4 O pagamento de quaisquer valores devidos aos Cotistas sera feito (i) no ambito da B3, observado os
prazos e procedimentos operacionais da B3, caso as Cotas estejam depositadas na B3, bem como abrangerao
todas as cotas nesta custodiadas eletronicamente, de forma igualitaria, sem distingdo entre os Cotistas; ou (ii)
em conta corrente de titularidade do Cotista, caso as Cotas ndo se encontrarem depositadas na central
depositaria da B3. As amortizagbes das Cotas Convertidas deverdo ser feitas por meio de transferéncia

BTG Pactual
SAC: 0800 772 2827 | Ouvidoria: 0800 722 0048 | btgpactual.com 20



btqgpactual

Anexo ao Regulamento
CLASSE UNICA DE COTAS DO VALORA INFRA IPCA RENDA MAIS FUNDO DE INVESTIMENTO
EM PARTICIPACOES EM INFRAESTRUTURA — RESPONSABILIDADE LIMITADA

eletrénica disponivel — TED, ou por qualquer outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo
Banco Central.

13.4.1 Ao final do Prazo de Duragado ou quando da liquidagdo antecipada da Classe, todas as Cotas
deveréo ter seu valor integralmente amortizado. Nao havendo recursos em moeda corrente
nacional suficientes para realizar o pagamento da amortizagao total das Cotas em circulagdo a
época da liquidacdo da Classe, o ADMINISTRADOR devera convocar a Assembleia Especial
de Cotistas dirigida a todos os Cotistas da Classe a fim de deliberar sobre a prorrogagédo do
Prazo de Duragéao ou o resgate de Cotas em Ativos Alvo.

13.5 Nao havera resgate de Cotas, a ndo ser por ocasido da liquidagdo do FUNDO, nado se confundindo
estes eventos de resgate com as amortizagdes das Cotas previstas neste Regulamento.

CAPITULO 14 - ASSEMBLEIA DE COTISTAS E DEMAIS PROCEDIMENTOS APLICAVEIS AS
MANIFESTAGOES DAS VONTADES DOS COTISTAS

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

14.1.1 Exceto se disposto de forma contraria, aplicam-se as Assembleias Especiais as disposicdes
previstas no CAPITULO 4 Parte Geral quanto a Assembleia Geral de Cotistas.

14.1.2 Os Cotistas que tenham sido chamados a integralizar as Cotas subscritas e que estejam
inadimplentes na data da convocagédo da Assembleia de Cotistas ndo tém direito a voto sobre
a respectiva parcela subscrita e ndo integralizada.

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

14.2  Os seguintes quoruns deverao ser observados pela Assembleia Geral de Cotistas ou Assembleia
Especial de Cotistas, conforme aplicavel, ao deliberar as matérias abaixo:

Matéria

Maioria de votos das Cotas
(i)  alterar o presente Regulamento em relagdo as matérias para subscritas
as quais ndo exista quérum especifico, nos termos deste
Regulamento;

(i)  deliberar sobre a alteracdo das Taxas de Performance ou | 90% (noventa por cento) das Cotas

Taxa de Gestdo em casos de substituicdo ou destituicdo do subscritas
GESTOR,;

(i)  deliberar sobre a destituicho ou substituicdo do Maioria de votos das Cotas
ADMINISTRADOR, bem como a escolha do respectivo subscritas
substituto;

(iv) deliberar sobre a destituicdo ou substituicdo do GESTOR sem | 75% (setenta e cinco por cento) das
Justa Causa, bem como a escolha do respectivo substituto; Cotas subscritas
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(v)

deliberar sobre a destituicao ou substituicdo do GESTOR com
Justa Causa, bem como a escolha do respectivo substituto;

Maioria de votos das Cotas
subscritas

(vi)

deliberar sobre a substituicdo do GESTOR por gestora de
recursos controlada pelo mesmo grupo econdémico do atual
GESTOR,;

Maioria de votos das Cotas
subscritas presentes

(vii)

deliberar sobre a fusao, incorporagéo, ciséo, transformacéao ou
eventual liquidagdo da Classe e/ou do FUNDO, havendo a
recomendacgao expressa do GESTOR,;

Maioria de votos das Cotas
subscritas

(viii)

deliberar sobre a fusao, incorporagao, cisdo, transformacao ou
eventual liquidagdo da Classe e/ou do FUNDO;

90% (noventa por cento) das Cotas
subscritas

(ix)

deliberar sobre a emissédo e distribuicdo de novas Cotas,
ressalvada a hipétese de emissdo de novas Cotas dentro do
Capital Autorizado;

Maioria de votos das Cotas
subscritas

deliberar sobre a alteracdo da Taxa de Administracdo, da Taxa
de Gestdo e da Taxa de Performance;

Maioria de votos das Cotas
subscritas

(xi)

deliberar sobre a alteragdo das matérias de competéncia da
Assembleia de Cotistas, bem como do quérum de instalagédo
e deliberagcéo da Assembleia de Cotistas;

75% (setenta e cinco por cento) das
Cotas subscritas

(xii)

deliberar sobre alteragdes na Politica de Investimento;

75% (setenta e cinco por cento) das
Cotas subscritas

(xiii)

deliberar sobre a instalagdo, composi¢cdo, organizacédo e
funcionamento dos comités e conselhos da Classe, se
aplicavel,

Maioria de votos das Cotas
subscritas

(xiv) deliberar a respeito de eventuais conflitos de interesse entre a Maioria de votos das Cotas
Classe e seu ADMINISTRADOR ou GESTOR e entre o Classe subscritas
e qualquer Cotista, ou grupo de Cotistas, que detenham mais
de 10% (dez por cento) das Cotas subscritas;

(xv) deliberar sobre a inclusdao de Encargos néo previstos neste Maioria de votos das Cotas
Anexo Regulamento ou o aumento dos limites maximos subscritas
previstos neste Anexo;
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condicbes de emissdo, amortizacdo ou pagamento, entre

(xvi) deliberar sobre a aprovacao do laudo de avaliagdo do valor Maioria de votos das Cotas
justo de ativos, caso utilizados na integralizagéo de Cotas, se subscritas
aplicavel, conforme artigo 20, §6°, do Anexo Normativo IV da
Resolugédo CVM 175;

(xvii) deliberar sobre a aplicagédo de recursos da Classe em titulos e Maioria de votos das Cotas
valores mobiliarios de emissdo de Sociedades Alvo nas subscritas
hipoteses previstas no item 8.1;

(xviii) alterar o regulamento para alterar as caracteristicas e Maioria de votos das Cotas
condicbes de emissdo, amortizagdo ou pagamento, entre subscritas
outras condigdes, das Cotas, havendo a recomendacao
expressa do GESTOR;

(xix) alterar o regulamento para alterar as caracteristicas e 90% (noventa por cento), no

minimo, das Cotas subscritas

outras condic¢oes, das Cotas, ndo havendo a recomendacgao
expressa do GESTOR,;

Maioria de votos das Cotas
subscritas

(xx) plano de resolugado do Patriménio Liquido negativo; e

Maioria de votos das Cotas
subscritas presentes

(xxi) adogdo de medidas judiciais e extrajudiciais em processos de
iniciativa do FUNDO (polo ativo), sendo tal aprovagao
desnecessaria nas hipoteses de defesa dos interesses do
FUNDO, em qualquer situacao na qual o FUNDO ou a Classe

figure no polo passivo.

14.3 Este Anexo pode ser alterado, independentemente da Assembleia Especial de Cotistas, nos casos
previstos na Resolugao CVM 175.

144 Considera-se o correio eletrénico (e-mail) uma forma de correspondéncia valida entre a Administradora
e os cotistas, inclusive para convocagao de Assembleias de Cotistas e procedimentos de consulta formal,
sendo obrigagéo do cotista manter seus dados atualizados junto @ Administradora. Caso o cotista ndo tenha
comunicado ao administrador a atualizacdo de seu enderego fisico ou eletrénico, o administrador fica
exonerado do dever de envio das informagdes e comunicac¢des previstas na Resolugdo CVM 175 ou no
Regulamento, a partir da primeira correspondéncia que houver sido devolvida por incorregdo no enderego
declarado.

CAPITULO 15 - LIQUIDAGAO DA CLASSE

15.1 A Classe sera liquidada em razo: (i) da liquidagao antecipada deliberada em Assembleia de Cotistas;
(ii) do encerramento do Prazo de Duragao da Classe; ou (iii) do ndo enquadramento da Classe nos prazos
previstos neste Anexo e na regulamentacdo aplicavel.
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15.2 Na ocorréncia da liquidagéo da Classe, o ADMINISTRADOR: (i) liquidara todos os investimentos da
Classe em Ativos Financeiros, conforme orientagédo do GESTOR, transferindo todos os recursos dai resultantes
para a Conta da Classe; (ii) realizard o pagamento dos Encargos da Classe e a amortizagdo das Cotas, até o
limite dos recursos disponiveis na Conta da Classe; e (iii) realizara, de acordo com as orientagdes e instrugdes
do GESTOR, a alienagao dos investimentos nas Sociedades Alvo integrantes da carteira de Investimentos da
Classe.

15.2.1 No caso de liquidagao da Classe, os Cotistas terao o direito de partilhar o Patriménio Liquido
em igualdade de condigbes e na proporgao dos valores para resgate de suas Cotas e no limite
desses valores, deduzidas as despesas necessarias para a liquidacao da Classe. Nao havera
qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinagao entre os Cotistas.

15.3 Caso a Classe nao possua recursos suficientes para o pagamento de todas as Cotas no momento de
sua liquidagao, e desde que a Classe possua investimentos remanescentes, uma das seguintes providéncias
devera ser tomada, cabendo ao GESTOR escolher a opgdo que possa resultar no melhor resultado para os
Cotistas:

(i) a critério do GESTOR, vender os Ativos Alvo e demais Ativos Financeiros em bolsa de valores
ou em mercado de balcao organizado, caso tais ativos sejam admitidos & negociacao nos
referidos mercados;

(ii) a critério do GESTOR, vender, por meio de transac¢des privadas, os Ativos Alvo integrantes da
carteira da Classe que ndo sejam negociaveis em bolsa de valores ou mercado de balcao
organizado no Brasil; ou

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

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

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

15.3.3 Para fins da distribuigéo de ativos de que trata o subitem (iii) acima, no caso de: (i) entrega de
Ativos Alvo aos Cotistas, o ADMINISTRADOR devera proceder a transferéncia de titularidade
de tais Ativos Alvo, mediante a celebragéo de todos os atos necessarios; e/ou (ii) entrega de
Ativos Financeiros aos Cotistas, o ADMINISTRADOR devera atualizar o registro mantido na
entidade de custédia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM responsavel pela custodia
de tais Ativos Financeiros.

15.3.4 Caso a liquidacdo da Classe seja realizada de acordo com o subitem (iii) acima: (i) qualquer
Cotista ndo possa deter diretamente Ativos Alvo das Sociedades Alvo, em virtude de restricoes
legais e/ou regulatdrias ou (ii) os Cotistas ndo chegarem a um acordo sobre a divisdo dos ativos,
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tais Cotistas deverao constituir um condominio, cuja fracao ideal de cada Cotista sera calculada
de acordo com a proporcao de Cotas detida por cada titular sobre o valor total das Cotas em
circulagéo a época. Apos a constituicdo do condominio acima referido, o ADMINISTRADOR
estara desobrigado em relagdo as responsabilidades estabelecidas neste Anexo, ficando
autorizado a liquidar a Classe perante as autoridades competentes.

15.3.5 O ADMINISTRADOR devera notificar os Cotistas membros do condominio referido no item
15.3.4 acima para que elejam um administrador para o referido condominio, na forma do Artigo
1.323 do Cédigo Civil, informando a proporgéo de Ativos Alvo a que cada Cotista fara jus, sem
que isso represente qualquer responsabilidade do ADMINISTRADOR perante os Cotistas apos
a constituicdo do referido condominio.

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

15.3.7 O CUSTODIANTE e/ou empresa por ele contratada fara a guarda dos ativos integrantes da
carteira da Classe pelo prazo n&o prorrogavel de 90 (noventa) dias corridos, contados da
notificacéo referida no item 15.3.5 acima, durante o qual o administrador do condominio eleito
pelos Cotistas indicara, ao ADMINISTRADOR e ao CUSTODIANTE, data, hora e local para que
seja feita a entrega dos titulos e valores mobiliarios aos Cotistas. Expirado este prazo, o
ADMINISTRADOR podera promover a consignagao dos titulos e Ativos Alvo da carteira da
Classe na forma do Artigo 334 do Cédigo Civil.

15.3.8 Para os fins deste item, fica desde ja ressalvado que Cotistas que n&o estejam sujeitos a
qualquer restricao legal e/ou regulatéria para deter diretamente os Ativos Alvo poderdo optar
por ndo integrar o condominio previsto no item 15.3.4 acima.

15.4  Em qualquer das hipéteses de liquidacao da Classe, 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 préprio ADMINISTRADOR.

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

15.4.2 A liquidacéo da Classe sera gerida pelo ADMINISTRADOR, observado o que disp6e o presente
Anexo ou o que for deliberado na Assembleia de Cotistas.

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

15.5.1 Quando do encerramento e liquidagdo da Classe, a Empresa de Auditoria devera emitir
pareceres técnicos atestando a conformidade das respectivas demonstra¢des contabeis.

CAPITULO 16 - PRESTADORES DE SERVIGOS

Administragdo

16.1 A Classe sera administrada pelo ADMINISTRADOR. Observadas as limitagdes estabelecidas neste
Anexo e nas demais disposicoes legais e regulamentares vigentes, o ADMINISTRADOR tem poderes para
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praticar todos os atos necessarios a administracdo da Classe, observadas as competéncias inerentes ao

GESTOR.

16.2 Incluem-se entre as obrigagdes do ADMINISTRADOR, sem prejuizo de outras previstas na
regulamentagao:

(i)

(i)
(iii)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(xi)
(xii)
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diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem:
(a) o registro de Cotistas;

(b) o livro de atas das Assembleias de Cotistas;

(c) o livro ou lista de presenga de Cotistas;

(d) os pareceres da Empresa de Auditoria; e

(e) 0s registros contabeis referentes as operagdes e ao patrimbnio da Classe;
solicitar, se for o caso, a admisséo a negociagao das Cotas em mercado organizado;

pagar a multa cominatdria as suas expensas, nos termos da legislagédo vigente, por cada dia
de atraso no cumprimento dos prazos previstos na regulamentagéo aplicavel,

elaborar e divulgar as informagdes periddicas e eventuais da Classe;

elaborar, junto com o GESTOR, relatério a respeito das operagdes e resultados da Classe,
incluindo a declaracao de que foram obedecidas as disposi¢oes da Resolucao CVM 175 e deste
Anexo;

cumprir e fazer cumprir as leis, regulamentos, normas administrativas e determinacdes dos
orgaos governamentais, autarquias ou tribunais, aplicaveis a condugdo de seus negocios,
exceto por aquelas (a) discutidas nas esferas administrativa e/ou judicial e que, em razao de tal
discussao, tenham sua aplicabilidade comprovadamente suspensa; ou (b) cujo
descumprimento nao resulte em efeito adverso significativo sobre a Classe;

manter atualizada junto a CVM a lista de todos os prestadores de servigos contratados pela
Classe, inclusive os Prestadores de Servigos Essenciais, bem como as demais informagdes

cadastrais da Classe, conforme aplicavel;

manter servico de atendimento ao Cotista, responsavel pelo esclarecimento de duvidas e pelo
recebimento de reclamacgdes;

monitorar as hipéteses de liquidagéo antecipada, conforme aplicavel;
observar as disposi¢des constantes do Regulamento;
cumprir as deliberagbes da Assembleia de Cotistas;

receber dividendos, bonificagbes e quaisquer outros rendimentos ou valores atribuidos a
Classe; e
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(xiii)  manter os titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira de ativos custodiados em entidade
de custddia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM, ressalvado o disposto no item 7.1
acima.

Gestao

16.3 O GESTOR, observadas as limitagbes legais e as previstas na regulamentagéo aplicavel, tem poderes
para praticar os atos necessarios a gestdo da carteira de ativos.

16.3.1 Compete ao GESTOR negociar os ativos da carteira, bem como firmar, quando for o caso, todo
e qualquer contrato ou documento relativo a negociagdo de ativos, qualquer que seja a sua
natureza, representando a Classe para essa finalidade.

16.4  Sem prejuizo de outras atribuicées impostas pela regulamentagéo aplicavel, compete ao GESTOR:

(i) estruturar a Classe;

(ii) representar a Classe, para todos os fins de direito, na negociagéo e celebragdo de todos e
quaisquer documentos necessarios a formalizagdo dos investimentos e desinvestimentos em
Ativos Alvos;

(iii) realizar a gestdo independente da carteira da Classe, assim entendida como o poder de decidir
livremente sobre a aquisicao, alienagéo e administracao dos investimentos da Classe;

(iv) prospectar, selecionar e negociar, em nome da Classe, os Ativos Alvo e Ativos Financeiros,
bem como contratar em nome da Classe os intermediarios para realizar operagdes da Classe,
representando a Classe, para todos os fins de direito, para essa finalidade;

(v) prestar fianga, aval, aceite ou qualquer outra forma de coobrigagéo, bem como utilizar ativos da
carteira na prestagado de garantias reais, relativamente a operagoes relacionadas a carteira, nos
termos do Artigo 113, IV da Resolugao CVM 175;

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

(vii) representar a Classe, na forma da legislagdo aplicavel, perante as Sociedades Alvo, entidades
governamentais, autarquias, agéncias reguladoras e quaisquer terceiros, no que diz respeito
aos negocios desenvolvidos pelas Sociedades Alvo e/ou a aquisigdo de Ativos Alvo, possuindo
poderes para, inclusive, mas sem se limitar a: (a) representar a Classe em processos ou
procedimentos competitivos publicos ou privados, tais como leildes e processos licitatorios,
compreendendo todos os atos referentes a estes, sem que para tanto seja necessaria
aprovacao dos Cotistas, ressalvado somente o disposto no item 14.1 acima; (b) no &mbito das
atividades descritas no item “(a)” acima, representar a Classe administrativamente, formalizar
lances, fazer acordos, transigir e renunciar a direitos, tais como direitos de recurso,
compromissar-se e/ou constituir sociedades e/ou consorcios;

(viii)  monitorar os Ativos Alvo e Ativos Financeiros investidos pela Classe e exercer, em nome da
Classe, o direito de voto decorrente desses ativos, realizando todas as demais agodes
necessarias para tal exercicio, observado o disposto na politica de voto do GESTOR;

(ix) firmar, em nome da Classe, os acordos de acionistas das Sociedades Alvo;
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(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

(xviii)

(xix)

(xx)

(xxi)

(xxii)
(xxiii)

(xxiv)
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manter a efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica e na gestdo das sociedades
investidas, nos termos do disposto no paragrafo primeiro, do Artigo 5°, e assegurar as praticas
de governanga referidas no Artigo 8°, ambos do Anexo Normativo IV da Resolugao CVM 175;

diligenciar para que sejam mantidos atualizados e em perfeita ordem, as suas expensas, 0s
livros de atas de reunides dos conselhos consultivos, comités técnicos e de investimentos;

elaborar, junto com o ADMINISTRADOR, relatério a respeito das operagdes e resultados da
Classe, incluindo a declaracdo de que foram obedecidas as disposi¢bes da Resolu¢gdo CVM
175 e deste Anexo;

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

fornecer aos Cotistas, semestralmente, atualizagdes periddicas dos estudos e analises que
permitam o acompanhamento dos investimentos realizados, objetivos alcangados, perspectivas
de retorno e identificagdo de possiveis agdes que maximizem o resultado do investimento;

apoiar as Sociedades Alvo, em defesa dos interesses da Classe e sempre que julgar
conveniente, por meio do fornecimento de orientagdo estratégica, incluindo estratégias
alternativas de distribuigéo, identificacao de potenciais mercados e parceiros estratégicos, bem
como de reestruturacdo financeira, mantendo a efetiva influéncia na definicdo da politica
estratégica e na gestdo das Sociedades Alvo, e assegurando as praticas de governanca
referidas neste Anexo e na regulamentag¢do em vigor, conforme aplicavel;

exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes ao patrimonio e as
atividades da Classe;

representar a Classe, na forma da legislagao aplicavel, perante as Sociedades Alvo e monitorar
os investimentos da Classe;

realizar recomendacgdes para a Assembleia de Cotistas sobre a emissdo de novas Cotas em
valor superior ao Capital Autorizado, conforme previsto no 1.1 acima deste Anexo;

informar ao ADMINISTRADOR, de imediato, caso ocorra qualquer alteragdo em prestador de
servico por ele contratado;

diligenciar para manter atualizada e em perfeita ordem, as suas expensas, a documentagao
relativa as operacgoes da Classe;

manter a carteira de ativos enquadrada aos limites de composi¢do e concentragéo e, se for o
caso, de exposigao ao risco de capital;

observar as disposicdes constantes deste Regulamento;
cumprir as deliberagbes da Assembleia de Cotistas;

transferir a Classe qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar em decorréncia de sua
condicéo de gestor da carteira da Classe;
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(xxv) cumprir e fazer cumprir as leis, regulamentos, normas administrativas e determinagbes dos
orgédos governamentais, autarquias ou tribunais, aplicaveis a condugdo de seus negdcios,
exceto por aquelas: (a) discutidas nas esferas administrativa e/ou judicial e que, em razao de
tal discussdo, tenham sua aplicabilidade comprovadamente suspensa; ou (b) cujo
descumprimento nao resulte em um efeito adverso significativo sobre a Classe;

(xxvi) sempre que tomar conhecimento, informar ao ADMINISTRADOR sobre quaisquer fatos
relevantes (a) relacionados as Sociedades Alvo e/ou aos Ativos Alvo investidos e (b) nas
demais hipoteses previstas na regulamentagéo aplicavel;

(xxvii) contratar, em nome da Classe, bem como coordenar, os servigos de assessoria, consultoria e
avaliagdo (valuation) relativos aos investimentos ou desinvestimentos da Classe, quando
aplicavel,;

(xxviii) fornecer ao ADMINISTRADOR todas as informagbes, apoio e documentos necessarios para
que este possa cumprir suas obrigagdes, incluindo, dentre outros: (a) as informagoes
necessarias para que o ADMINISTRADOR determine se a Classe se enquadra ou ndo como
entidade de investimento, nos termos da Instrucdo CVM 579; (b) as demonstragbes contabeis
anuais auditadas das Sociedades Alvo, quando aplicavel; e (c) quando aplicavel, o laudo de
avaliagdo do valor justo das Sociedades Alvo, preparado por avaliadores independentes ou
analistas de valores mobiliarios autorizados pela CVM, 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; e

(xxix) fornecer ao ADMINISTRADOR, sempre que necessario para atender as solicitacdes da CVM e
dos demais 6rgaos competentes, os dados, posigdes de carteira, informacdes, analises e
estudos que fundamentaram a compra e/ou venda de qualquer ativo que tenha integrado, ou
ainda integre, a carteira da Classe, sem qualquer limitacao, colaborando no esclarecimento de
qualquer duvida que tais 6rgaos regulamentadores possam ter com relagéo a tais operagoes.

Equipe-Chave do GESTOR

16.5 Para fins do disposto no Artigo 9, paragrafo primeiro, Inciso XXI, do anexo complementar VIIl, das
regras e procedimentos do Codigo ART, o GESTOR devera assegurar que a sua equipe-chave, envolvida
diretamente nas atividades de gestdo da Classe, seja sempre composta por um grupo de profissionais
dedicados a investimentos relacionados ao objetivo da Classe. A equipe-chave serd composta por profissionais
séniores devidamente qualificados, os quais n&o terdo qualquer obrigacéo de exclusividade ou necessidade
de alocagao de tempo minimo ao FUNDO.

16.5.1 O GESTOR devera comunicar o ADMINISTRADOR e os Cotistas sobre eventual alteragao no
perfil da equipe chave mencionada.

Vedacbes Aplicaveis aos Prestadores de Servicos Essenciais

16.6  E vedado aos Prestadores de Servicos Essenciais, praticar os seguintes atos em nome da Classe:
0] receber depdsito em conta corrente;

(ii) contrair ou efetuar empréstimos, exceto (a) na situagdo de empréstimo contraido para fazer
frente ao inadimplemento de Cotistas que deixem de integralizar as Cotas que subscrevem,
observado que o valor do empréstimo estara limitado ao montante necessario para assegurar
o cumprimento do compromisso de investimento previamente assumido pela Classe ou para
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(iii)

(iv)

(v)
(vi)
(vii)

garantir a continuidade de suas operagodes, (b) empréstimo contraido exclusivamente para
cobrir Patriménio Liquido negativo, nos termos do Artigo 122, inciso Il, alinea “a”, item 3, da
parte geral da Resolucao CVM 175, (c) caso a Classe obtenha apoio financeiro direto de
organismos de fomento, estando, nesta hipdtese, autorizada a contrair empréstimos ou
financiamentos, diretamente, dos organismos de fomento, limitados ao montante
correspondente a 30% (trinta por cento) dos ativos da carteira, observadas as demais

disposicdes correlatas aplicaveis do Anexo Normativo IV da Resolugédo CVM 175;

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

vender Cotas a prestacao, sem prejuizo da possibilidade de integralizacdo a prazo de Cotas
subscritas;

garantir rendimento predeterminado aos Cotistas;
utilizar recursos da Classe para pagamento de seguro contra perdas financeiras de Cotistas; e

praticar qualquer ato de liberalidade.

16.7 O GESTOR devera assegurar que o valor justo dos Ativos Alvo e Ativos Financeiros investidos,
inclusive aqueles contribuidos ao patriménio da Classe para integralizagdo de Cotas, estejam respaldados em
laudo de avaliagéo elaborado por avaliadores independentes ou analistas de valores mobiliarios autorizados

pela CVM.

Substituicdo dos Prestadores de Servicos Essenciais

16.8 A substituicdo do ADMINISTRADOR e/ou GESTOR somente se dara nas seguintes hipéteses:

(iii)

16.8.1

16.8.2

16.8.3
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renuncia, mediante aviso prévio de no minimo 30 (trinta) dias a CVM e ao ADMINISTRADOR
ou GESTOR, conforme o caso, e divulgado aos Cotistas por meio de fato relevante;

destituicdo ou substituigao por deliberagdo da Assembleia de Cotistas regularmente convocada
e instalada nos termos do presente Regulamento, na qual devera também ser eleito o
substituto; e/ou

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

Nos casos de renuncia ou destituicdo, o ADMINISTRADOR e o0 GESTOR, conforme aplicavel,
deverdo permanecer no exercicio de suas fungdes até a sua efetiva substituicdo, que deve
ocorrer no prazo de até 180 (cento e oitenta) dias, contados (a) do fato relevante divulgado nos
termos do item (i) acima, ou (b) da data de realizacdo da Assembleia de Cotistas que deliberou
a destituicdo ou a substituicdo do Administrador e/ou o GESTOR, sob pena de liquidagdo do
FUNDO.

Nas hipéteses de renuncia ou descredenciamento pela CVM, ficara o ADMINISTRADOR e/ou
o GESTOR, conforme o caso, obrigado a convocar, imediatamente, Assembleia de Cotistas
para eleger o respectivo substituto, a se realizar no prazo de até 15 (quinze) dias.

No caso de descredenciamento, a CVM deverd nomear administrador e/ou gestor temporario
até a eleigdo de novo administrador e/ou novo gestor, conforme o caso.
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16.8.4 Nos casos de destituigdo ou renuncia do ADMINISTRADOR, este continuara recebendo a Taxa

de Administracao até a sua efetiva substitui¢ao.

16.8.5 Em qualquer das hipoteses de substituicdo, o ADMINISTRADOR ou o0 GESTOR, conforme o
caso, devera enviar ao novo administrador ou ao novo gestor todos os documentos ou copias
relativos as suas atividades como Prestador de Servigos Essencial do FUNDO.

Remuneracdo em Caso de Rentncia ou Destituicdo do GESTOR

16.9  Fica estabelecido que, na hipétese de destituigdo do GESTOR (i) sem Justa Causa, o GESTOR fara
jus (a) ao recebimento integral do que lhe for devido a titulo de Taxa de Gestéo, que sera calculada pro rata
temporis, até a data de sua efetiva destituicao, (b) a totalidade da Taxa de Performance que lhe seria devida
caso a Classe fosse liquidada considerando o valor dos Ativos Financeiros e dos Ativos Alvo alienados pelo
seu valor justo de mercado, o valor dos passivos da Classe integralmente pagos e o valor do caixa resultante
integralmente distribuido aos Cotistas, apurado no Dia Util anterior & data de sua efetiva destituicéo, e
(c) remuneragao adicional correspondente a 24 (vinte e quatro) meses de Taxa de Gestao, calculada nos
termos deste Anexo; e (ii) com Justa Causa, o GESTOR fara jus (a) ao recebimento integral do que lhe for
devido a titulo de Taxa de Gestao, que sera calculada pro rata temporis, até a data de sua efetiva destituicao,
e (b) a totalidade da Taxa de Performance que sera calculada pro rata temporis, até a data de sua efetiva
destituicdo. Em ambos os casos (i) e (ii) acima, tais valores serdo pagos a vista, em até 10 (dez) Dias Uteis
contados da data da efetiva destituicao, de forma prioritaria ao GESTOR destituido, de acordo com os termos
previstos neste Anexo.

16.9.1 Sem prejuizo do disposto acima, fica estabelecido que, na hipotese de renuncia pelo GESTOR
em razao de sua nao concordancia com (i) a alteragdo da Taxa de Gestdo e/ou da Taxa de
Performance pela Assembleia de Cotistas, (ii) a fuséo, incorporacéo, cisdo, transformagéo do
FUNDO ou da Classe, ou (iii) a alteracdo deste Regulamento em relagdo a Politica de
Investimento, a forma de calculo e pagamento da Taxa de Performance, a definicao de Justa
Causa ou a alteragao deste item 16.9, em qualquer dos casos, sem a anuéncia do GESTOR, o
GESTOR fara jus (a) ao recebimento integral do que lhe for devido a titulo de Taxa de Gestéo,
que sera calculada pro rata temporis, até a data de sua efetiva substituicao, (b) a totalidade da
Taxa de Performance que lhe seria devida caso a Classe fosse liquidada considerando o valor
dos Ativos Financeiros e dos Ativos Alvo alienados pelo seu valor justo de mercado, o valor dos
passivos da Classe A integralmente pagos e o valor do caixa resultante integralmente
distribuido aos Cotistas, apurado no Dia Util anterior & data de sua efetiva substituigdo, e paga
a vista, em até 10 (dez) Dias Uteis contados da data da efetiva destituicdo, de forma prioritaria
ao GESTOR substituido de acordo com os termos previstos neste Anexo.

16.9.2 Em caso de renuncia do GESTOR por motivos que ndo sejam os estabelecidos no item 16.9.1
acima, o GESTOR fara jus ao recebimento integral do que Ihe for devido a titulo de Taxa de
Gestéao, que sera calculada pro rata temporis, até a data de sua efetiva substituicao.

Custodia

16.10 O servico de custddia dos ativos da Classe sera prestado pelo CUSTODIANTE, a quem cabera as
atribui¢cdes previstas nas disposi¢des legais e regulamentares aplicaveis.

Controladoria e Escrituracao

16.11 O ESCRITURADOR prestara servigos de controladoria e escrituracdo das Cotas, a quem caberd as
atribui¢cdes previstas nas disposigcdes legais e regulamentares aplicaveis.
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Auditoria
16.12 Os servigos de auditoria das demonstragdes financeiras e demais contas da Classe serdo prestados
por uma Empresa de Auditoria eleita pelo ADMINISTRADOR. Pelos servigos prestados, a Empresa de

Auditoria fara jus ao recebimento de remuneracao a ser definida em contrato especifico, a qual sera paga pela
Classe.

CAPITULO 17 - REMUNERAGAO

171 As seguintes remuneragdes serdo devidas pela Classe para remunerar os seus prestadores de
servigos (base 252 dias):

Base de calculo e percentual

Taxa de Administragao Remuneracao a ser paga ao ADMINISTRADOR pela prestagéo dos
servigos de administragdo, equivalente a 0,15% (quinze centésimos
por cento) ao ano, apropriada diariamente na base de 252 (duzentos
e cinquenta e dois) Dias Uteis, e paga mensalmente até o 5° (quinto)
Dia Util do més subsequente ao més que se refere, incidente sobre o
Patriménio Liquido da Classe, observado o valor minimo mensal de
R$ 15.000,00 (quinze mil reais), podendo ser corrigido anualmente,
em janeiro de cada ano, pelo IGP-M, a critério do ADMINISTRADOR.

Para fins do artigo 98 da parte geral da Resolugdo CVM 175, a Taxa
de Administragdo compreende as taxas de administragéo das classes
que venham a ser objeto de investimento pela Classe, de acordo com
a politica de investimento descrita neste Anexo, observado que, para
fins deste item, ndo seréo consideradas as aplicagbes realizadas pela
Classe em cotas que sejam (i) admitidas a negociagdo em mercado
organizado; e/ou (ii) emitidas por fundos de investimento geridos por
partes nao relacionadas aoc GESTOR.

Remuneragéo a ser paga ao ESCRITURADOR pela prestacao dos
servigos de escrituracdo e custodia equivalente a 0,05% (cinco
centésimos por cento) ao ano, apropriada diariamente na base de
252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, e paga mensalmente
até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao més que se refere,
incidente sobre o Patriménio Liquido da Classe, observado o valor
minimo mensal de mensal de R$ 5.000,00 (cinco mil reais), podendo
ser corrigido anualmente, em janeiro de cada ano, pelo IGP-M, a
critério do ADMINISTRADOR.

Remuneracédo a ser paga ao ADMINISTRADOR pela estruturagéo
do Fundo, equivalente a R$ 25.000,00 vinte e cinco mil reais), pago
em uma Unica parcela.
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Taxa de Gestao Remuneracao a ser paga ao GESTOR pela prestagao dos servigos
de gestdo da carteira equivalente a 1,00% (um inteiro por cento) ao
ano, apropriada diariamente na base de 252 (duzentos e cinquenta e
dois) Dias Uteis, e paga mensalmente, até o 5° (quinto) Dia Util do
més subsequente ao més que se refere, incidente sobre o Patriménio
Liquido da Classe.

Para fins do Artigo 98 da parte geral da Resolugdo CVM 175, a Taxa
de Gestdo e a Taxa de Performance compreendem as taxas de
gestédo e de performance das classes que venham a ser objeto de
investimento pela Classe, de acordo com a politica de investimento
descrita neste Anexo, observado que, para fins deste item, ndo serao
consideradas as aplicagdes realizadas pela Classe em cotas que
sejam (i) admitidas a negociagdo em mercado organizado; e/ou
(ii) emitidas por fundos de investimento geridos por partes nao
relacionadas ao GESTOR.

Taxa Maxima de Custodia 0,01% (um milésimo por cento) ao ano, incidente sobre o Patriménio
Liquido da Classe (“Taxa Maxima de Custodia”).

Taxa de Performance

Valor: 20% (vinte por cento).

Benchmark: O que exceder 100% do indice IMA-B, acrescido da
Taxa Pré (conforme abaixo definido) (‘Benchmark”).

Taxa Pré: 1% (um por cento) ao ano pro rata temporis (“Taxa Pré”).

Periodicidade: semestral.

Taxa Maxima de Distribuicao Tendo em vista que n&o ha distribuidores das Cotas que prestem
servigos de forma continua a Classe, este Anexo ndo prevé uma
Taxa Maxima de Distribuicdo, nos termos do Oficio-Circular-
Conjunto  n° 1/2023/CVM/SIN/SSE. A remuneragédo dos
distribuidores que venham a ser contratados e remunerados
pontualmente, a cada nova emissdo de Cotas, sera prevista nos
documentos da respectiva oferta, conforme a Resolugdo CVM 160.

Taxa de Ingresso A Classe nao cobrara taxa de ingresso e taxa de saida. Nao obstante,
a cada nova emissdo de Cotas, a Classe podera cobrar taxa de
distribuigdo no mercado primario para arcar com as despesas da
Oferta da nova emiss&o de Cotas, a ser paga pelos subscritores das
novas Cotas no ato da sua respectiva integralizagao, se assim for
deliberado em Assembleia de Cotistas ou no ato do
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ADMINISTRADOR que aprovar a respectiva Oferta no ambito do
Capital Autorizado, conforme o caso.

Taxa de Performance

17.2  Além da Taxa de Gestdo, o GESTOR fara jus a uma taxa de performance correspondente a 20% (vinte
por cento) do valor da rentabilidade das Cotas que exceder o Benchmark, ja deduzidas todas as demais
despesas do FUNDO, inclusive a Taxa de Administracéo (“Taxa de Performance”).

17.2.1 A Taxa de Performance sera calculada e provisionada mensalmente sobre o valor diario do
Patrimonio Liquido do FUNDO, na forma percentual ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta e
dois) Dias Uteis, e (i) durante o Periodo de Investimento, sera apurada semestralmente, na
Data de Apuragéo, e paga ao GESTOR até o 5° (quinto) Dia Util apés a Data de Apuragao; e
(ii) durante o Periodo de Desinvestimento sera apurada na data de liquidagdo do FUNDO, e
paga ao GESTOR até o 5° (quinto) Dia Util contado da referida apuragdo; em ambos os casos,
desde que haja saldo disponivel no FUNDO.

17.2.2 E vedada a cobranca da Taxa de Performance quando o valor da Cota for inferior ao seu valor
por ocasido da ultima cobrancga efetuada. Nesses termos, caso o valor da Cota, em determinada
Data de Apuracéo, for inferior ao seu valor por ocasido da Ultima apuragdo da Taxa de
Performance com resultado superior a zero, o valor da Taxa de Performance em referida Data
de Apuracgao sera considerado como zero.

17.2.3 Caso ocorram novas emissOes de Cotas, a Taxa de Performance (i) sera provisionada
separadamente para as tranches correspondentes a cada emissédo de Cotas; e (i) em cada
Data de Apuragéo, sera o eventual resultado positivo entre a soma dos valores apurados para
cada tranche.

17.2.4 Em caso de (i) destituicdo do GESTOR, sem Justa Causa, (ii) renincia do GESTOR, em
decorréncia de os Cotistas, reunidos em Assembleia de Cotistas, promoverem qualquer
alteracdo neste Anexo que inviabilize o cumprimento das estratégias de investimento
estabelecidas no Anexo vigente, ou (iii) deliberagéo de fuséo, cisao ou incorporacao do FUNDO
ou da Classe por vontade exclusiva dos Cotistas, sem anuéncia do GESTOR, o GESTOR fara
jus ao recebimento da parcela que lhe couber da Taxa de Performance prevista neste Anexo
apurada na data da sua efetiva substituicao.

17.2.5 A Taxa de Performance, se devida, sera paga ao GESTOR até o 5° (quinto) Dia Util apés a
Data de Apuracéo.

17.2.6 O Benchmark nao representa nem deve ser considerado como uma promessa ou garantia de
rendimento predeterminado aos Cotistas por parte do ADMINISTRADOR e/ou do GESTOR,
nao havendo garantia de que os investimentos realizados proporcionarao retorno aos Cotistas.

CAPITULO 18 — CONFLITO DE INTERESSES

18.1 No momento da aquisigdo de suas respectivas Cotas, cada Cotista devera reconhecer a existéncia de
conflito de interesses presentes e potenciais relacionados ao proprio Cotista, sendo certo que a Assembleia de
Cotistas sera responsavel por deliberar acerca de situagdes de conflito de interesses nos termos deste Anexo
e da regulamentagéo aplicavel. Na hipétese de existéncia de conflito ou potencial conflito de interesses, o
Cotista conflitado estara impedido de votar em qualquer matéria relacionada ao respectivo conflito.
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18.2 O GESTOR, suas Afiliadas e Partes Relacionadas atuam em varios segmentos. O GESTOR, suas
Afiliadas e Partes Relacionadas desenvolvem atividades de gestdo de ativos, crédito estruturado,
securitizagao, distribuicdo de valores mobilidrios (incluindo, sem limitagéo, a distribuicdo das Cotas no ambito
da Primeira Emissdo e eventuais distribuicdes subsequentes), gestdo de fundos de investimento, incluindo
fundos de investimento em participagdes em infraestrutura, entre outras. Em razdo da diversidade das
atividades desenvolvidas pelo GESTOR, suas Afiliadas e Partes Relacionadas, poderao ocorrer situagoes nas
quais os respectivos interesses do GESTOR, suas Afiliadas e/ou suas Partes Relacionadas estejam em conflito
com os interesses da Classe. Na hipotese de potenciais situagbes de conflito de interesses acima
mencionadas, incluindo a sua contratacao para prestacao de servicos e a celebracdo de transacgdes entre tais
Afiliadas ou Partes Relacionadas e a Classe e/ou as Sociedades Alvo, o GESTOR devera sempre assegurar
que tal relacionamento siga padrées de mercado, levando em consideragdo o melhor interesse da Classe e
seus Cotistas, respeitado o disposto neste Anexo e na regulamentagao aplicavel sobre conflito de interesses,
observado o disposto no item 4.3 acima.

CAPITULO 19 — FATORES DE RISCO E POLITICA DE ADMINISTRAGAO DE RISCOS

19.1 A carteira da Classe esta sujeita as flutuagbes de pregos e/ou cotagbes do mercado, conforme o caso,
aos riscos de crédito e liquidez e as variagdes de precos e cotagdes inerentes aos seus Ativos Financeiros, o
que pode acarretar perda patrimonial a Classe e aos Cotistas.

19.2 A Carteira e, por consequéncia, seu patriménio, estdo submetidos a diversos riscos, incluindo, mas
ndo se limitando, aos riscos descritos no Complemento |. Antes de adquirir Cotas, o investidor deve ler
cuidadosamente este Capitulo. Os métodos utilizados para o gerenciamento dos riscos a que a Classe se
encontra sujeita ndo constituem garantia contra eventuais perdas patrimoniais que possam ser incorridas pela
Classe.

19.3 Aqueles que estejam interessados em investir na Classe devem ler o Complemento | ao
Regulamento antes da subscrigado de Cotas.

CAPITULO 20 - DEMONSTRAGCOES CONTABEIS

20.1 A Classe é considerada, inicialmente, uma entidade de investimento nos termos dos Artigos 4° e 5° da
Instrugdo CVM 579 e tera escrituragao contabil propria, devendo as aplicagbes, as contas e as demonstragoes
contabeis da Classe serem segregadas das do ADMINISTRADOR, bem como das do CUSTODIANTE.

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

20.1.2 Além do disposto no item anterior, a apuragéo do valor contabil da carteira de investimentos da
Classe devera ser procedida de acordo com os seguintes critérios:

(i) os Ativos Alvo e Ativos Financeiros de renda variavel serdo contabilizados pelo
respectivo valor justo com base em laudo de avaliacdo preparado por avaliadores
independentes contratados de comum acordo pelo ADMINISTRADOR e pelo GESTOR,
nos termos previstos pela Instrugdo CVM 579 e deste Anexo;

(i) os Ativos Alvo e Ativos Financeiros de renda fixa sem cotagéo disponivel no mercado
serdo contabilizados pelo custo de aquisi¢ao, ajustado pela curva do titulo, pelo prazo
a decorrer até o seu vencimento; e
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(iii) os demais Ativos Alvo e Ativos Financeiros de renda fixa com cotagao disponivel no
mercado serdo contabilizados pelo preco de mercado, de acordo com as regras
vigentes de marcacao a mercado e com a politica interna de contabilizacdo de ativos
do ADMINISTRADOR, conforme disponivel em https://www.btgpactual.com/asset-
management/administracao-fiduciaria e procurar por “Manual de Precificagcdo dos
Ativos”, acessando o manual do “BTG Pactual’.

20.1.3 As demonstragdes financeiras da Classe, inclusive os critérios de provisionamento e baixa de
investimentos, deverao ser elaboradas de acordo com as normas de escrituragdo expedidas
pela CVM, devendo ser auditadas anualmente por Empresa de Auditoria registrada na CVM,
observado o item 20.1.2 acima e as normas que disciplinam o exercicio dessa atividade. Para
os fins deste item, ocorrera baixa contabil, parcial ou total, de investimento(s) da Classe em
Sociedade(s) Alvo(s) quando a Empresa de Auditoria, 0 ADMINISTRADOR e/ou o GESTOR
recomendar(em) que um investimento realizado ndo gerara mais retorno a Classe, ocasido em
que o referido valor deixara de integrar o Patrimdnio Liquido da Classe.

20.1.4 O ADMINISTRADOR ¢ o responsavel pela elaboragdo e divulgacdo das demonstragdes
contabeis da Classe, inclusive com base no laudo de avaliagdo preparado por avaliadores
independentes de que trata o subitem 20.1.2(i) acima e, assim, deve definir a sua classificagao
contabil entre entidade ou nado de investimento e efetuar o adequado reconhecimento,
mensuragdo e divulgagdo do valor dos investimentos da Classe, conforme previsto na
regulamentagéo especifica.

20.1.5 O ADMINISTRADOR, sem se eximir de suas responsabilidades pela elaboragdo das
demonstragdes contabeis da Classe, pode utilizar informag¢des do GESTOR ou de avaliadores
independentes, para efetuar a classificagdo contabil da Classe ou, ainda, para determinar o
valor justo dos seus investimentos.

20.1.6 Ao utilizar informagdes do GESTOR, nos termos do item 20.1.5 acima, o ADMINISTRADOR
deve, por meio de esforgos razoaveis e no ambito do seu dever de diligéncia, obter o conforto
necessario sobre a adequacéo de tais informagdes obtidas.

20.2 As demonstragdes contabeis da Classe serdo ser elaboradas pelo ADMINISTRADOR ao final de cada
exercicio, nos termos da Instrugdo CVM 579 e pelo plano contabil apropriado, devendo ser auditadas
anualmente pela Empresa de Auditoria.

CAPITULO 21 TRIBUTAGAO

211 O disposto neste Capitulo foi elaborado com base na legislagao e regulamentagéo em vigor e produzindo
efeitos, tem por objetivo descrever de forma sumaria o tratamento tributario aplicavel em regra aos cotistas e as
Classes, nado se aplicando aos cotistas sujeitos a regras de tributagcao especificas, na forma da legislagéo e
regulamentagao em vigor.

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

21.3 O Gestor buscara perseguir a composi¢ao da carteira do Fundo adequada a regra tributaria vigente,
procurando, assim, evitar modificagdes que impliguem em alteracao do tratamento tributério do Fundo e dos
Cotistas.

BTG Pactual
SAC: 0800 772 2827 | Ouvidoria: 0800 722 0048 | btgpactual.com 36



btqgpactual

Anexo ao Regulamento
CLASSE UNICA DE COTAS DO VALORA INFRA IPCA RENDA MAIS FUNDO DE INVESTIMENTO
EM PARTICIPACOES EM INFRAESTRUTURA — RESPONSABILIDADE LIMITADA

Tributagao aplicavel as operagoes da carteira:

De acordo com a legislagéo vigente, as operag¢des da carteira das Classes do Fundo s&o isentas do

Imposto sobre a Renda (“IR”) e estdo sujeitas ao Imposto sobre Operagdes Financeiras, na modalidade
TVM (“IOF/TVM”), a aliquota zero.

Tributagcao na fonte dos rendimentos auferidos pelos cotistas:

l. IR:

Cotistas Residentes no Brasil:

Os rendimentos e ganhos auferidos por pessoas fisicas na amortizagdo. no resgate, inclusive quando
decorrentes da liquidagdo do Fundo, ou na alienagdo das cotas ficam sujeitos a incidéncia do IR a
aliquota 0 (zero).

No caso de pessoas juridicas, o IR sera recolhido (i) na fonte, a aliquota de 15% (quinze por cento) e a
titulo de antecipagéo, por ocasido de amortizagdo ou resgate das cotas, e (ii) pela sistematica de ganhos
liquidos no caso de alienagdo, ambos sobre a diferenca positiva entre o valor da respectiva operagéo
e o custo de aquisi¢cdo das Cotas.

Cotistas Nao-residentes (“INR”):

Os ganhos e rendimentos auferidos na alienagédo, amortizagdo e resgate de Cotas de Fundo seréo
tributados a aliquota 0% (zero por cento), quando pagos, creditados, entregues ou remetidos a
beneficiario residente ou domiciliado no exterior, individual ou coletivo, que realizar operagbes
financeiras no Pais de acordo com as normas e condi¢gbes estabelecidas pelo Conselho Monetario
Nacional, exceto no caso de residente ou domiciliado em pais com tributagdo favorecida, nos termos
do Art. 24 da Lei n® 9.430, de 27 de dezembro de 1996.

Desenquadramento para fins fiscais:

A inobservancia pelo Fundo de qualquer das condigdes e requisitos previstos na Lei n°® 11.478/07, e
respectivas alteragbes posteriores, implicara na perda, pelos cotistas, do tratamento tributario
diferenciado previsto, e na liquidagcdo ou transformacdo do Fundo em outra modalidade de fundo de
investimento.

Neste cenario os rendimentos reconhecidos pelos cotistas, pessoas fisicas ou juridicas residentes no
Brasil, poderéo ser submetidos a tributagdo pelo IRF na fonte a aliquotas regressivas em fungao do
prazo de suas aplicagdes, conforme segue: 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento) para
aplicagbes com prazo até 180 dias, 20% (vinte por cento) para aplicagdes de 181 até 360 dias, 17,5%
(dezessete inteiros e cinco décimos por cento) para aplicagdes de 361 a 720 dias e 15% (quinze por
cento) para aplicagdes com prazo superior a 720 dias.

IIl. IOF:

O IOF/TVM incide a aliquota de 1% (um por cento) ao dia, sobre o valor de
resgates, alienagcdes ou amortizagdes, limitado ao rendimento da aplicacéo
IOF/TVM: em fungéo do prazo de acordo com tabela regressiva anexa ao Decreto n°
6.306/2007. Atualmente, o IOF/TVM limita-se a 96% (noventa e seis por
cento) do rendimento para resgates no 1° (primeiro) dia util subsequente ao
da aplicagado. Resgates e alienagbes em prazo inferior a 30 (trinta) dias da
data de aplicacdo na classe de cotas podem sofrer a tributacdo pelo
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IOF/TVM, conforme tabela decrescente em funcao do prazo. A partir do 30°
(trigésimo) dia de aplicagao n&o ha incidéncia de IOF/TVM. Ficam sujeitas
a aliquota zero as operagdes do mercado de renda variavel. Ressalta-se
que a aliquota do IOF/TVM pode ser alterada a qualquer tempo por ato do
Poder Executivo até o percentual de 1,50% (um inteiro e cinquenta
centésimos por cento) ao dia.

As operagdes de conversdes de moeda estrangeira para moeda Brasileira,
bem como de moeda Brasileira para moeda estrangeira, estdo sujeitas ao
IOF-Cambio. Atualmente, as operacdes de cambio referentes ao ingresso
no Pais para investimentos nos mercados financeiros e de capitais e retorno
IOF-Cambio: estdo sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento). De igual modo, as
operacdes para remessas € ingressos de recursos, realizadas pelo Fundo
relativas as suas aplicagbes no mercado internacional, nos limites e
condic¢bes fixados pela CVM, também estao sujeitas a aliquota de 0% (zero
por cento). Ressalta-se que a aliquota do IOF/Cambio pode ser majorada a
qualquer tempo por ato do Poder Executivo, até o percentual de 25% (vinte
e cinco por cento).

CAPITULO 22 - DISPOSIGOES FINAIS

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

22.2 Em caso de morte ou incapacidade do Cotista, o representante do espélio ou do incapaz exercera os
direitos e cumprira as obrigagdes, perante o ADMINISTRADOR, que cabiam ao de cujus ou ao incapaz,
observadas as prescri¢coes legais.

22.3 Os Cotistas deverao manter em sigilo: (i) as informagdes constantes de estudos e anadlises de
investimento elaborados pelo ou para o ADMINISTRADOR e/ou o GESTOR; (ii) as suas atualizagbes
periddicas, que venham a ser a eles disponibilizadas; e (iii) os documentos relativos as operagdes da Classe,
nao podendo revelar utilizar ou divulgar, no todo ou em parte, isolada ou conjuntamente com terceiros, qualquer
destas informagdes, salvo com o consentimento prévio e por escrito do GESTOR ou se obrigado por ordem de
autoridades governamentais, sendo que nesta ultima hipotese, o ADMINISTRADOR e o GESTOR deverao ser
informados por escrito de tal ordem, previamente ao fornecimento de qualquer informagéo.

* % *
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GLOSSARIO

DEFINICOES APLICAVEIS AO REGULAMENTO E SEU ANEXO

“ADMINISTRADOR”

“Afiliada”

“ANBIMA”

“Anexo”

“Arbitragem”

“Assembleia de Cotistas”

“Assembleia Especial de Cotistas’

“Assembleia Geral de Cotistas”

“Ativos Alvo”

BTG Pactual

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

Significa qualquer outra entidade que, direta ou indiretamente,
por meio de um ou mais intermediarios, seja controlada por tal
Pessoa ou esteja sob controle comum com tal Pessoa.

Para os fins desta definicdo o termo “controlar” significa ter direta
ou indiretamente poderes para dirigir ou influenciar a dire¢cdo da
administragdo e as politicas de uma Pessoa, seja por meio da
titularidade de valores mobiliarios com direito a voto, por contrato
ou de qualquer outra forma.

Significa a Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais.

Tem o significado constante no item 1.2 da Parte Geral do
Regulamento.

Tem o significado constante no item 1.1 da Parte Geral.

Significa a Assembleia Especial de Cotistas e a Assembleia Geral
de Cotistas quando referidas em conjunto e/ou indistintamente.

Significa a Assembleia Especial de Cotistas para a qual serao
convocados os Cotistas de uma respectiva Classe ou subclasse,
conforme aplicavel.

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

Significa todo e qualquer ativo elegivel para investimento por
fundos de investimento em participagbes em infraestrutura, nos
termos do Anexo Normativo IV e demais normativos aplicaveis,
incluindo, sem limitagdo, (i) acdes, bbnus de subscrigao,
debéntures simples, notas comerciais e outros titulos e valores
mobiliarios conversiveis ou permutaveis em acdes de emisséo de
Sociedades Alvo; (ii) cotas de outros fundos de investimento em
participagbes em infraestrutura que invistam no Setor Alvo; e
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(iii) outros ativos, desde que passiveis de investimento, nos
termos da regulamentacao vigente.

“Ativos Financeiros” Significa os seguintes ativos financeiros, em que poderdo ser
alocados os recursos da Classe ndo aplicados nas Sociedades
Alvo, nos termos deste Anexo: (i) cotas de emissédo de fundos
classificados como “Renda Fixa”, inclusive aqueles que invistam
direta e/ou indiretamente em crédito privado, regulados pela
Resolugdo CVM 175, inclusive aqueles administrados e/ou
geridos pelo ADMINISTRADOR e/ou GESTOR, ou entidades a
eles relacionadas; (ii) titulos publicos federais, em operagdes
finais e/ou compromissadas; (iii) titulos de emissdao do Tesouro
Nacional ou do BACEN, observado ainda que a Assembleia de
Cotistas, podera aprovar novos ativos financeiros a serem
investidos pela Classe, conforme o caso; (iv) cotas de classes de
fundos de investimento que invistam exclusivamente nos ativos
referidos nos itens (ii) e (iii) acima, incluindo fundos administrados
e/ou geridos pelo ADMINISTRADOR e/ou pelo GESTOR e/ou
sociedades de seus respectivos grupos econdmicos, observado
que tais fundos, observado o disposto nas respectivas politicas de
investimento, podera realizar aplicagées diretas e/ou indiretas em
produtos financeiros estruturados e ativos de crédito privado; (v)
ativos financeiros caracterizados como crédito privado, nos
termos da regulamentagcdo vigente, com risco e liquidez
condizente com a Politica de Investimento; e/ou (vi) outros ativos
permitidos pela Resolugdo CVM 175, desde que adquiridos pela
Classe para gestéo de caixa e liquidez.

‘B3’ Significa a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balc&do — Balcao B3.
“BACEN" Significa o Banco Central do Brasil.

“Benchmark” Tem o significado constante nos itens 17.1 e 17.2 do Anexo.

“‘BR GAAP” Significa principios contabeis geralmente aceitos no Brasil e

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

“Capital Autorizado” Tem o significado constante no item 1.1 do Anexo.

“Capital Comprometido” Significa o montante total subscrito que os Cotistas se
comprometeram a integralizar quando da assinatura do boletim de
subscricdo e do Compromisso de Investimento.
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“Classe” Significa a classe unica de Cotas, denominada CLASSE UNICA
DE COTAS DO VALORA INFRA IPCA RENDA MAIS FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES EM INFRAESTRUTURA
— RESPONSABILIDADE LIMITADA.

“CNPJ” Significa o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica.

“Codigo ART” Significa o Cdédigo de Administragéo de Recursos de Terceiros da
ANBIMA, conforme alterado.

“Codigo Civil” Significa a Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme
alterada.
“Conta da Classe” Significa a conta corrente de titularidade da Classe utilizada para

todas as movimentagdes de recursos pela Classe, inclusive para
pagamento das obriga¢des da Classe.

“Cotas” Significa as Cotas representativas do patriménio da Classe, as
quais possuem as mesmas caracteristicas e conferem a seus
titulares iguais direitos e obrigacdes, nos termos deste
Regulamento

“Cotas Convertidas’ Sao as cotas com direitos e obrigagdes distintos, conforme

descrito no 12.2.3 do Anexo.

“Cotistas” Significa os titulares das Cotas representativas do patriménio da
Classe, observado que que fardo jus ao recebimento de qualquer
valor devido nos termos desse Regulamento aqueles sejam
Cotistas ao final do Dia Util imediatamente anterior & respectiva
data do pagamento.

“CUSTODIANTE” Tem o significado constante no item 1.1 do Anexo.
“CVM’ Significa a Comissao de Valores Mobiliarios.
“Data de Apuragao” Significa a data de apuragdo do resultado da Taxa de

Performance, correspondente a: (i) para a primeira apuracao da
Taxa de Performance, o ultimo Dia Util do més de dezembro de
2025; (ii) para as datas de apuragado subsequentes, o ultimo Dia
Util de cada més de junho e dezembro; e/ou (iii) em qualquer
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hipétese, a data de liquidagdo do FUNDO ou a data indicada no
item 17.2.2 do Anexo.

“Data da Primeira Integralizagdo” Significa a data da primeira integralizacao de Cotas da Primeira
Emissao, a ser confirmada pelo ADMINISTRADOR aos Cotistas
da Classe.

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

nacionais e (ii) com relagdo a qualquer pagamento realizado por
meio da B3, aqueles sem expediente na B3. Caso as datas em
que venham a ocorrer eventos nos termos desta parte geral ndo
sejam Dia Util, conforme esta definicao, considerar-se-a como a
data do referido evento o Dia Util imediatamente seguinte.

“Empresa de Auditoria” Significa uma empresa de auditoria independente registrada na
CVM.
“Encargos” Significam os encargos do FUNDO ou da Classe, conforme

aplicavel, previstos na Parte Geral do Regulamento do FUNDO,
no Anexo da Classe, bem como na Resolugdo CVM 175, em
especial aqueles previstos no Artigo 117 da Parte Geral e no
Artigo 28 do Anexo Normativo IV da Resolu¢cdo CVM 175.

“ESCRITURADOR’ Tem o significado constante no item 1.1 do Anexo.

“FIP” Significa qualquer fundo de investimento em participacdes,
constituido nos termos da Resolugdgo CVM 175, parte geral e
Anexo Normativo IV.

“FUNDO’” Tem o significado constante no item 1.1 da Parte Geral do
Regulamento.

“FUNDOS21” Significa 0 FUNDOS21 — Moddulo de fundos, ambiente de
negociacdo secundaria de cotas de fundos de investimento,
administrado e operacionalizado pelo Balcao B3.

“GESTOR” Tem o significado constante no item 1.1 da Parte Geral.
“Glossario” Tem o significado constante no item 1.2 da Parte Geral.
“IGP-M" Significa o indice Geral de Pregos do Mercado, publicado pela

Fundagéao Getulio Vargas. Na hipétese de extingao do IGP-M, nao
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divulgacéo ou impossibilidade de sua utilizagdo, sera utilizado o
indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna, divulgado pela
Fundagéao Getulio Vargas, ou, na falta de ambos, pela variagdo do
IPC — indice de Pregos ao Consumidor, divulgado pela Fundagéo
Instituto de Pesquisas Econdmicas — FIPE.

“IMA-B” Significa o indice formado por titulos publicos indexados a inflagao
medida pelo IPCA, que sdo as NTN-Bs (Notas de Tesouro
Nacional — Série B ou Tesouro IPCA+ com juros semestrais).

“Instrugao CVM 579 Significa a Instrugdo CVM n° 579, de 30 de agosto de 2016,
conforme alterada.

“Investidores Qualificados” Significam os investidores considerados qualificados, nos termos
do Artigo 12 da Resolugdo CVM 30.

“IPCA” Significa o Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo,
calculado e divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica.

“Justa Causa’ Significa a pratica ou constatacdo dos seguintes atos ou situagdes

pelo GESTOR: (i) comprovada culpa grave, ma-fé, fraude ou
desvio de conduta e/ou fungdo no desempenho de suas fungbes,
deveres ou no cumprimento de obrigagcdes nos termos deste
Regulamento, conforme determinado por decisao arbitral final ou
decisao judicial proferida por 6rgdo colegiado contra a qual ndo
caiba recurso com efeitos suspensivos; ou (ii) comprovada
violagdo material de suas obrigacdes nos termos da legislacéo e
regulamentacédo aplicaveis da CVM, conforme decisdo do
Colegiado da CVM confirmada por decis&o arbitral final ou decisao
judicial proferida por 6rgao colegiado contra a qual ndo caiba
recurso com efeitos suspensivos, ou, ainda o descredenciamento
pela CVM como gestor de carteira de valores mobiliarios por
decisdo da CVM.

“Lei 11.478” Significa a Lei n° 11.478 de 29 de maio de 2007, conforme
alterada.

“Limitacao de Participagao’ Tem o significado constante no item 12.2 do Anexo.

“MDA’ Significa o M6dulo de Distribuigéo de Ativos — MDA, administrado
e operacionalizado pelo Balcdo B3.

BTG Pactual
SAC: 0800 772 2827 | Ouvidoria: 0800 722 0048 | btgpactual.com 43



btqgpactual

Anexo ao Regulamento
CLASSE UNICA DE COTAS DO VALORA INFRA IPCA RENDA MAIS FUNDO DE INVESTIMENTO
EM PARTICIPACOES EM INFRAESTRUTURA — RESPONSABILIDADE LIMITADA

"Oferta” Significa toda e qualquer distribuigdo de Cotas durante o Prazo de
Duragéo, nos termos da Resolugdo CVM 160 e demais regulagdes
aplicaveis.

“Parte Geral” Tem o significado constante no item 1.2 da Parte Geral.

“Partes Relacionadas” Tal como definidas pelas regras contabeis expedidas pela CVM

que tratam dessa matéria.

“Patrimonio Liquido” Tem o significado constante no item 10.1 do Anexo.

“Periodo de Desinvestimento” Tem o significado constante no item 4.2 do Anexo.

“Periodo de Investimento”’ Tem o significado constante no item 4.1 do Anexo.

“Pessoa’ Significa qualquer pessoa fisica ou juridica, sociedade em

comandita por agdes, sociedade limitada, associa¢ao, sociedade
por acdes, sociedades sem personalidade juridica, ou qualquer
outra pessoa.

“Politica de Investimento” Significa a politica de investimento da Classe, conforme disposta
no Capitulo 5 do Anexo.

“Prazo de Duragao” Significa o prazo de duragéo do Fundo ou da Classe, conforme
estabelecidos no item 1.1 da Parte Geral e no item 1.1 do Anexo,
respectivamente.

“Prestador(es) de Servigo(s) Significa em conjunto o ADMINISTRADOR e o GESTOR, e
Essencial(is)” individualmente o ADMINISTRADOR ou o0 GESTOR.

“Primeira Emissio” Significa a primeira emissdo de Cotas, realizada nos termos da
Resolugdo CVM 160, conforme as condi¢cdes estabelecidas no
respectivo instrumento que a aprovou.

“Publico-alvo” Tem o significado constante no item 1.1 do Anexo.

“Regulamento” Tem o significado constante no item 1.2 da Parte Geral.

“Regulamento CAM B3” Tem o significado constante no item 1.1 da Parte Geral.
BTG Pactual
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“Resolugcido CVM 160" Significa a Resolugado CVM n° 160, de 13 de julho de 2022,
conforme alterada.

“Resolugido CVM 175" Significa a Resolugado n° 175, de 23 de dezembro de 2022,
conforme alterada.

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

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

“Setor Alvo’ Significa os setores de energia, transporte, agua e saneamento
basico, irrigagao e outras areas tidas como prioritarias pelo Poder
Executivo Federal, incluindo, mas nao se limitando, por meio de
concessoes regidas pela Lei n® 8.987, de 13 de fevereiro de 1995,
conforme alterada, por meio de autorizagdes ou permissdes do
poder publico ou ainda parcerias publico-privadas, regidas pela
Lei n® 11.079, de 30 de dezembro de 2004, conforme alterada,
bem como outros setores que venham a ser permitidos pela
legislagdo vigente. Consideram-se novos o0s projetos
implementados apds 22 de janeiro de 2007. S&o também
considerados novos projetos as expansdes de projetos ja
existentes, implantados ou em processo de implantagéo, desde
que os investimentos e os resultados da expansao sejam
segregados mediante a constituicdo de sociedade de propdsito
especifico.

“Sociedades Alvo” Significam as sociedades andnimas, de capital aberto ou fechado,
que desenvolvam novos projetos no Setor Alvo e que se
enquadrem nos termos da Lei n® 11.478, a serem potencialmente
investidas pelo Fundo.

“Taxa de Administragao” Significa a taxa de administragdo devida ao ADMINISTRADOR
pelos servicos de administragdo fiduciaria e escrituragao das
Cotas, nos termos do item 17.1 acima do Anexo.

“Taxa de Gestao Significa a taxa de gestao devida ao GESTOR pelos servigos de
gestédo da carteira de ativos da Classe, nos termos do item 17.1
acima do Anexo.

“Taxa Maxima de Custodia” Significa a taxa maxima de custddia, devida em razédo da
prestacdo do servigo de custddia de valores mobiliarios para a
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Classe, a qual esta inclusa na Taxa de Administracao, conforme
descrito no item 17.1 acima do Anexo.

“Taxa de Performance” Significa a taxa devida ao GESTOR, cobrada da Classe em fungéo
de seu resultado, descrita nos itens 17.1 e 17.2 do Anexo.

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

* * *
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COMPLEMENTO |

FATORES DE RISCO APLICAVEIS A CLASSE UNICA

Risco de Mercado:

(i) Fatores macroecondmicos relevantes: Variaveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no
Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situagbes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de
natureza politica, econémica ou financeira que modifiguem a ordem atual e influenciem de forma relevante o
mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de
desvalorizagdo da moeda e mudancas legislativas relevantes, poderéo afetar negativamente os precos dos
ativos integrantes da carteira da Classe, bem como resultar na inabilidade ou impossibilidade de alienagéo dos
Ativos Alvo da Classe e/ou redugao nos dividendos distribuidos a Classe, o que podera ocasionar a perda,
pelos respectivos Cotistas, do valor de suas aplicagbes. Nao sera devido pela Classe ou por qualquer pessoa,
incluindo o ADMINISTRADOR e o GESTOR, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra,
por qualquer razéo, a inabilidade ou impossibilidade de alienagéo dos Ativos Alvo da Classe e/ou redugéo nos
dividendos distribuidos a Classe ou, ainda, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de
tais eventos. A Classe desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos
efeitos da politica econdmica praticada pelo governo federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém
na economia realizando relevantes mudangas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro para
controlar a inflagdo e implementar as politicas econémica e monetaria tém envolvido, no passado recente,
alteragbes nas taxas de juros, desvalorizagdao da moeda, controle de cambio, aumento das tarifas publicas,
entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condigdes macroecondmicas, tém impactado
significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A adogdo de medidas que possam resultar
na flutuagdo da moeda, indexagdo da economia, instabilidade de pregos, elevagédo de taxas de juros ou
influenciar a politica fiscal vigente poderédo impactar a Classe, as Sociedades Alvo e os Cotistas de forma
negativa. Impactos negativos na economia, tais como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento
exagerado das taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos
resultados da Classe. Além disso, o mercado de capitais no Brasil € influenciado, em diferentes graus, pelas
condicdes econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reagéao
dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o preco de
ativos e valores mobiliarios 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 da Classe e a rentabilidade dos Cotistas.

Outros Riscos

(ii) Risco de alteracdo da legislacdo aplicavel a Classe e/ou aos Cotistas: A legislacao
aplicavel a Classe, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pela Classe, incluindo, sem limitagao, leis
tributarias, leis cambiais e leis que regulamentam investimentos estrangeiros em cotas de fundos de
investimento no Brasil, esta sujeita a alteragdes. Ainda, podera ocorrer interferéncias de autoridades
governamentais e 6rgaos reguladores no mercado brasileiro, bem como moratérias e altera¢des das politicas
monetaria e cambiais. Tais eventos poderdao impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as
condi¢des para distribuicao de rendimentos e para resgate das Cotas. Ademais, a aplicacao de leis vigentes e
a interpretagado de novas leis poderdo impactar os resultados da Classe.

(iii) Riscos de alteractes na legislacao tributaria e de perda do Tratamento previsto na Lei
11.478: Alteracbes na legislagéo tributaria ou na sua interpretacdo e aplicagéo, incluindo, sem limitacdo a
Medida Proviséria n° 1.303, de 11 de junho de 2025, podem implicar o aumento da carga tributaria incidente
sobre o investimento nas Cotas. Essas alteragdes incluem (i) a eventual extingdo dos beneficios fiscais
estabelecidos aplicaveis aos investimentos nas Cotas, na forma da legislagdo em vigor, (ii) possiveis
modificagdes na aliquota e/ou na base de calculo dos tributos existentes, (iii) a criacdo de novos tributos, (iv)

BTG Pactual
SAC: 0800 772 2827 | Ouvidoria: 0800 722 0048 | btgpactual.com 47



btqgpactual

Anexo ao Regulamento
CLASSE UNICA DE COTAS DO VALORA INFRA IPCA RENDA MAIS FUNDO DE INVESTIMENTO
EM PARTICIPACOES EM INFRAESTRUTURA — RESPONSABILIDADE LIMITADA

bem como mudangas na interpretagéo ou aplicagéo da legislagéao tributaria em vigor por parte dos tribunais ou
das autoridades governamentais. Os efeitos dessas medidas ndo podem ser previstos, mas poderéo sujeitar
as Sociedades Alvo, os Ativos Financeiros, a Classe e/ou os Cotistas a recolhimentos ndo previstos
inicialmente. Dado que o FIP-IE é um produto relativamente novo no mercado brasileiro, ha lacunas na
regulamentagéo e divergéncias de interpretagdo sobre o cumprimento de certos requisitos e condi¢gbes de
enquadramento. No caso do ndo cumprimento destes e demais requisitos dispostos na Lei n° 11.478 e da
Resolugdo CVM 175, os quais estdo sujeitos a interpretacdo e aplicacdo das autoridades tributarias
competentes (incluindo a Receita Federal do Brasil), ndo sera aplicavel aos Cotistas o tratamento tributario
descrito na Lei 11.478. Ademais, o ndo atendimento das condi¢cbes e requisitos previstos na Lei 11.478
resultard na liquidagdo do FUNDO ou transformagédo em outra modalidade de fundo de investimento, nos
termos da Lei 11.478.

(iv) Risco de Perda de Beneficio Fiscal: Os fundos de investimento em participagbes em
infraestrutura precisam preencher certos requisitos para serem contemplados pelos beneficios fiscais previstos
na Lei 11.478. Caso a Classe deixe de preencher os requisitos estipulados na Lei 11.478, ou que haja
divergéncia na interpretacao sobre o cumprimento de tais requisitos, os beneficios fiscais poderéo ser perdidos,
o que afetara diretamente a rentabilidade auferida pelo Cotista.

(v) Padrées das demonstracdes contabeis: As demonstracdes financeiras da Classe serao
elaboradas em consonancia com os padrdes contabeis vigentes no Brasil, enquanto eventuais Cotistas ndo—
residentes no Brasil deverdo, eventualmente, preparar suas respectivas demonstragdes financeiras de acordo
com os padrbes contabeis vigentes em suas respectivas jurisdicbes. Dessa forma, o padrao das informagdes
financeiras da Classe podera divergir, de maneira significativa ou n&o das informagodes financeiras a serem
elaboradas por tais Cotistas ndo-residentes.

(vi) Morosidade da justica brasileira: O FUNDO, a Classe e as Sociedades Alvo poderao
ser partes em demandas judiciais, tanto no polo ativo como no polo passivo. Em virtude da reconhecida
morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolug¢éo de tais demandas podera nao ser alcangada em tempo
razoavel. Ademais, ndo ha garantia de que o FUNDO, a Classe e/ou as Sociedades Alvo obterdo resultados
favoraveis nas demandas judiciais. Tais fatos poderdo afetar de forma adversa o desenvolvimento dos
negocios das Sociedades Alvo e, consequentemente, os resultados da Classe e a rentabilidade dos Cotistas.

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

Riscos relacionados a Classe

(viii) Risco de ndo realizacdo de investimentos e Risco de desenguadramento: Ndo ha
qualquer garantia de que a Classe encontrara investimentos compativeis com sua Politica de Investimento de
forma a cumprir com seu objetivo de investimento, inclusive atendendo ao enquadramento previsto pela Lei
11.478 e pela Resolugdo CVM 175. Ainda, existe o risco de que os projetos desenvolvidos pelas Sociedades
Investidas ndo sejam considerados como projetos de infraestrutura de acordo com os termos da Resolugao
CVM 175 e da regulamentacdo aplicavel. Nesse caso, a Carteira ficara desenquadrada e o Administrador
devera tomar medidas para reenquadrar a Carteira. Caso exista desenquadramento da Carteira por prazo
superior ao previsto no Regulamento e na regulamentagao em vigor, a Classe devera devolver aos Cotistas os
recursos integralizados sem qualquer rendimento, na proporgao por eles integralizada, prejudicando, assim, a
rentabilidade esperada pelo Cotista com o seu investimento na Classe.
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(ix) Risco de concentracdo da carteira da Classe: A carteira da Classe podera estar
concentrada em Ativos Alvo de emissdo de uma unica Sociedade Alvo, tornando os riscos dos investimentos
diretamente relacionados a solvéncia da Sociedade Alvo. A eventual concentragdo de investimentos em
determinada Sociedade Alvo ou em Ativos Financeiros emitidos por uma mesma entidade pode aumentar a
exposigdo da Classe e consequentemente, aumentar os riscos de crédito e liquidez.

(x) Risco de Conflitos de Interesse e de Alocacdo de Oportunidades de Investimento: A
Classe podera vir a contratar transagdes com eventual Conflito de Interesses, conforme descrito neste
Regulamento. Certas transagbes em potencial ou efetivo conflito de interesses estdo sujeitas a aprovagéo
pelos Cotistas, o que ndo necessariamente mitiga o risco de que tais transagdes impactem negativamente o
FUNDO. Adicionalmente, o ADMINISTRADOR e o GESTOR estdo envolvidos em um espectro amplo de
atividades, incluindo administragdo de fundos, assessoria financeira, investimentos proprietarios e da
estruturagao de veiculos de investimento, no Brasil e no exterior. Assim, poderao vir a existir oportunidades de
investimento em Ativos Alvo que seriam potencialmente alocadas a Classe, entretanto, tais investimentos
poderédo nao ser necessariamente realizados, uma vez que ndo ha nenhuma obrigagéo de exclusividade ou
dever de alocacao de tais oportunidades no FUNDO. Adicionalmente, os Cotistas poderao pré-aprovar critérios
cumulativos de elegibilidade a serem observados em operagdes de aquisicdo e venda de Ativos Alvo (i) que
tenham como contraparte Partes Relacionadas do ADMINISTRADOR e/ou do GESTOR ou outros fundos de
investimento administrados e/ou geridos pelo ADMINISTRADOR e/ou pelo GESTOR e/ou por suas Partes
Relacionadas; e/ou (ii) nos quais participem outros fundos de investimento geridos pelo ADMINISTRADOR,
pelo GESTOR e/ou por suas Partes Relacionadas. No caso de aprovagdo prévia de tais critérios de
elegibilidade, as operacbes que envolvam a aquisigdo ou venda de ativos potencialmente conflitados que
atendam aos critérios de elegibilidade, conforme verificados pelo GESTOR, poderéo ser realizadas, sem a
necessidade de aprovacao em sede de Assembleia de Cotistas. A existéncia dos critérios de elegibilidade
podera nao ser suficiente para mitigar os riscos decorrentes de tais operagoes.

(xi) Riscos Relacionados a Atuacao do Gestor: O GESTOR, instituigdo responsavel pela
gestdo dos ativos integrantes da Carteira, presta ou podera prestar servicos de gestdo da carteira de
investimento de outros fundos de investimento que tenham politica de investimento similar a Politica de
Investimento da Classe. Desta forma, no &mbito de sua atuagao, na qualidade de gestor do FUNDO e de tais
fundos de investimento, é possivel que o GESTOR acabe por decidir alocar determinados empreendimentos
em outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter um desempenho melhor que os Ativos Alvo
alocados no FUNDO, de modo que nao é possivel garantir que o FUNDO detera a exclusividade ou preferéncia
na aquisicao de tais Ativos Alvo. Além disso, os integrantes da equipe-chave poderao dedicar parcela de seu
tempo e atengdo a questdes relacionadas a outros fundos de investimento que venham a ser geridos pelo
GESTOR.

(xii) Risco Relacionado a Substituicdo do GESTOR: O GESTOR podera ser destituido com
ou sem Justa Causa mediante deliberagao da Assembleia de Cotistas, observado o quérum aplicavel, e podera
renunciar a prestacéo de servigos de gestdo de carteira para o FUNDO, com ou sem motivagdo. O Anexo
estabelece a remuneragéo devida ao GESTOR nessas hipéteses, incluindo os casos de renuncia motivada do
GESTOR. A necessidade do pagamento da referida remuneragdo em tais casos pode vir a dificultar a
contratacao de futuros gestores, o que podera impactar negativamente os Cotistas e a Classe. Adicionalmente,
conforme previsto neste Anexo, em caso de destituicdo, o GESTOR devera permanecer no exercicio de suas
fungbes até a sua efetiva substituicdo, que devera ocorrer em periodo n&o superior a 180 (cento e oitenta) dias.
Até a sua efetiva substituicdo, a manutencado do GESTOR podera gerar conflitos entre os Cotistas e 0o GESTOR
no que tange a gestdo da Classe. Tanto no caso de renuncia quanto no caso de destituicdo, a impossibilidade
de encontrar um substituto no prazo regulamentar podera acarretar a liquidagao antecipada da Classe.

(xiii) Risco de cancelamento da Primeira Emissédo ou de colocacéo parcial das Cotas da
primeira emisséo da Classe: Na eventualidade de o montante minimo da Primeira Emissao nao ser colocado,
a Primeira Emissao sera cancelada, sendo todas as intengdes de investimento automaticamente canceladas
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e a Classe. Na eventualidade de o montante minimo da Primeira Emissao ser colocado no dmbito da Primeira
Emissao, a Primeira Emissdo podera ser encerrada e eventual saldo de Cotas nao colocado sera cancelado
pelo ADMINISTRADOR.

(xiv) Possibilidade de reinvestimento: Durante o Periodo de Investimento, os recursos
obtidos pela Classe em decorréncia de desinvestimentos poderdo ser reinvestidos em Ativos Alvo de
Sociedades Alvo a critério do GESTOR, nos termos deste Anexo. Nesse sentido, as caracteristicas da Classe
limitam a liquidez do investimento pelos Cotistas, uma vez que: (i) a Classe podera reinvestir os recursos
recebidos em decorréncia de desinvestimentos, deixando, assim, de amortizar as Cotas e distribuir
rendimentos aos Cotistas; e (ii) as Cotas serdo resgatadas apenas na hipétese de liquidagéo da Classe,
observados os termos e condigdes deste Anexo.

(xv) Propriedade das Cotas versus propriedade de Ativos Alvo e Ativos Financeiros: A
propriedade das Cotas ndo confere aos seus titulares a propriedade direta sobre os Ativos Alvo ou sobre fragédo
ideal especifica dos Ativos Alvo. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos sobre todos os ativos da carteira de
modo ndo individualizado, proporcionalmente ao numero de Cotas possuidas.

(xvi) Inexisténcia de garantia de eliminacao de riscos: A realizacdo de investimentos na
Classe sujeita o investidor a riscos aos quais a Classe e a sua carteira estao sujeitos, que poderéo acarretar
perdas do capital investido pelos Cotistas na Classe. Nao ha qualquer garantia de eliminagéao da possibilidade
de perdas para a Classe e para os Cotistas. A Classe ndo conta com garantia do ADMINISTRADOR, do
GESTOR, de suas respectivas afiliadas, e de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou do
Fundo Garantidor de Créditos (FGC), para redugéo ou eliminagdo dos riscos aos quais esta sujeito.

(xvii) Risco de quérum qualificado nas deliberacbes a serem tomadas pela Assembleia de
Cotistas: Determinadas matérias que sdo objeto de Assembleia de Cotistas somente serdo deliberadas quando
aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. E possivel que as matérias que dependam de quérum
qualificado figuem impossibilitadas de aprovagéo pela auséncia de quérum para tanto (quando aplicavel) na
votacdo em tais Assembleias de Cotistas. A impossibilidade de deliberacdo de determinadas matérias pode
ensejar, dentre outros prejuizos, a liquidagao antecipada do FUNDO ou da Classe, conforme aplicavel.

(xviii) Risco de Governanca: Caso a Classe venha a emitir novas Cotas, seja mediante
deliberagdo em Assembleia de Cotistas e/ou por ato unilateral do ADMINISTRADOR, a proporgao da
participagao entdo detida pelos Cotistas na Classe podera ser alterada de modo que os novos Cotistas podem
modificar a relagcdo de poderes para aprovacao de alteragcdes a este Regulamento e demais matérias de
competéncia da Assembleia de Cotistas.

(xix) Desempenho passado: Ao analisar quaisquer informagdes fornecidas em qualquer
material de divulgacao da Classe que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer
mercados, ou de quaisquer investimentos em que o ADMINISTRADOR e/ou o0 GESTOR tenham de qualquer
forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado néo é
indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados similares seréo
alcangados pela Classe.

(xx) Inexisténcia de garantia de rentabilidade: A Classe nao possui garantia de rentabilidade
minima aos Cotistas, seja pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR, pelo Fundo Garantidor de Créditos — FGC
ou qualquer outra garantia. Caso os rendimentos decorrentes dos Ativos Alvo emitidos pelas Sociedades Alvo
nao constituam patriménio suficiente para a valorizagdo das Cotas, a rentabilidade dos Cotistas sera inferior a
qualquer meta eventualmente indicada pelo GESTOR. Assim, ndo ha garantias de retorno efetivo do
investimento nas Cotas.
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(xxi) Risco decorrente _de operacdes nos mercados de derivativos: A utilizagdo de
instrumentos de derivativos pela Classe pode aumentar a volatilidade da Classe, limitar as possibilidades de
retorno nas suas operagodes, ndo produzir os efeitos desejados e/ou provocar significativas perdas patrimoniais
a Classe e aos Cotistas.

(xxii) Possibilidade de endividamento pela Classe: A Classe podera contrair ou efetuar
empréstimos na forma deste Regulamento, de modo que o Patrimdnio Liquido da Classe podera ser afetado
em decorréncia da obtencao de tais empréstimos.

(xxiii) Demais Riscos: A Classe também podera estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exégenos ao seu controle, tais como moratdria, inadimplemento de pagamentos, mudancga
nas regras aplicaveis aos Ativos Financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira,
alteragdo na politica monetaria, aplicagbes ou resgates significativos, os quais, se materializados, poderao
acarretar perdas a Classe e aos Cotistas.

(xxiv) Conversao das Cotas em Cotas Convertidas e Amortizacédo Integral Compulséria das
Cotas Convertidas: Nos termos do item 12.2 deste Anexo e seus subitens, caso o Cotista que atingir o Limite
de Participagéo, ndo enquadre suas Cotas abaixo do Limite de Participacao, no prazo de até 5 (cinco) Dias
Uteis contados do seu desenquadramento, o ADMINISTRADOR podera realizar, automatica e
compulsoriamente, sem a necessidade de Assembleia de Cotistas, a conversdo das referidas Cotas que
excedam o Limite de Participacdo, em Cotas Convertidas. As Cotas Convertidas serdo amortizadas
integralmente pelo ADMINISTRADOR nos termos do item 12.2.5, e os pagamento seréo realizados nos termos
deste Anexo. Assim sendo, o Cotista que nao respeitar o Limite de Participagdo podera sofrer prejuizos
substanciais ao ter seus direitos suspensos e suas Cotas parcial ou totalmente convertidas em Cotas
Convertidas e posteriormente amortizadas, nos termos descritos neste Anexo.

(xxv) Risco Operacional na Conversibilidade de Cotas em Cotas Convertidas: A conversao
das Cotas que excedam o Limite de Participacdo em Cotas Convertidas, na hipétese de inobservancia ao
Limite de Participagéo, nos termos do item 12.2 deste Anexo, depende de procedimentos operacionais de
multiplos participantes, incluindo, para além do ADMINISTRADOR, custodiantes e intermediarios do Cotista
em questado. Nesse sentido, eventual falha, atraso ou mesmo defasagem normal na troca de informacdes entre
os participantes envolvidos, ou, ainda, eventual ndo cooperacao dos custodiantes e intermediarios do Cotista
em questdo, que ocorra no ambito dos procedimentos interdependentes desses participantes pode,
eventualmente, atrasar ou inviabilizar a converséo das Cotas que excedam o Limite de Participagdo em Cotas
Convertidas. Adicionalmente, o ADMINISTRADOR e/ou 0 ESCRITURADOR n&o estéo obrigados a ativamente
identificar o desenquadramento de qualquer Cotista ao Limite de Participacédo, cabendo exclusivamente aos
Cotistas notificar o ADMINISTRADOR acerca do atingimento do Limite de Participagdo, nos termos deste
Anexo, sendo de Unica e exclusiva responsabilidade do Cotista em questdo qualquer prejuizo que
eventualmente venha a ser sofrido pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR, pelo FUNDO e/ou pelos demais
Cotistas nesse sentido. Em fungao do descrito acima, néo é possivel garantir que o procedimento de conversao
das Cotas que excedam o Limite de Participagdo em Cotas Convertidas previsto no Regulamento ocorrera nos
termos aqui previstos ou mesmo que tera qualquer sucesso. Consequentemente, o supracitado mecanismo de
conversao nao deve ser considerado como uma garantia de que o Limite de Participagdo ndo sera excedido,
tampouco deve ser considerado como uma garantia contra o risco de nao aplicagdo do tratamento tributario
vigente e eventuais prejuizos e consequéncias dele decorrentes.

Risco relacionados as Sociedades Alvo

(xxvi) Riscos relacionados as Sociedades Alvo: A carteira da Classe estara concentrada em
Ativos Alvo de emissdo das Sociedades Alvo. Nao 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 alienacao dos Ativos Alvo das Sociedades Alvo; e (v) valor esperado na alienagéo dos Ativos
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Alvo das Sociedades Alvo. Tais riscos, se materializados, podem impactar negativa e significativamente os
resultados da carteira da Classe e o valor das Cotas. Os pagamentos relativos aos titulos e/ou Ativos Alvo de
emissdo das Sociedades Alvo, como dividendos, juros e outras formas de remuneragao/bonificagdo podem vir
a se frustrar em razdo da insolvéncia, faléncia, mau desempenho operacional da respectiva Sociedade Alvo,
ou, ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, a Classe e os seus Cotistas poderao experimentar perdas, ndo
havendo qualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de eliminagdo de tais riscos. Ndo ha garantia
quanto ao desempenho do segmento econdmico de atuacao de cada Sociedade Alvo e nem tampouco certeza
de que o desempenho de cada uma das Sociedades Alvo acompanhe pari passu o desempenho médio de seu
respectivo segmento. Adicionalmente, ainda que o desempenho das Sociedades Alvo acompanhe o
desempenho das demais empresas de seu respectivo segmento, ndo ha garantia de que a Classe e os seus
Cotistas ndo experimentardo perdas, nem certeza quanto a possibilidade de eliminacao de tais riscos. Em
fungéo de diversos fatores relacionados ao funcionamento de érgéos publicos de que pode vir a depender a
Classe no desempenho de suas operagdes, nao ha garantias de que a Classe conseguira exercer todos os
seus direitos de socio das Sociedades Alvo, ou como adquirente ou alienante de Ativos Alvo de emissao de
tais Sociedades Alvo, nem de que, caso a Classe consiga exercer tais direitos, os efeitos obtidos seréo
condizentes com os seus direitos originais e/ou obtidos no tempo esperado. Tais fatores poderédo impactar
negativamente a rentabilidade da carteira da Classe. Os investimentos da Classe poderdo ser feitos em
companhias fechadas, as quais, embora tenham de adotar as praticas de governanga indicadas neste
Regulamento, n&o estdo obrigadas a observar as mesmas regras que as companhias abertas relativamente a
divulgacgéo de suas informagdes ao mercado e a seus acionistas, o que pode representar uma dificuldade para
a Classe quanto (a) ao bom acompanhamento das atividades e resultados da Sociedade Alvo e (b) a correta
decisdo sobre a liquidagao do investimento, o que pode afetar o valor da carteira da Classe e as Cotas.

(xxvii) Risco de crédito de debéntures da carteira da Classe: Os titulos publicos e/ou privados
de divida que poderdo compor a carteira da Classe (incluindo, sem limitacdo, debéntures de emisséo das
Sociedades Alvo) estéo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os compromissos de pagamento
de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetem as condi¢gbes financeiras dos emissores dos titulos,
bem como alteragdes nas condigbes econOmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua
capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de precos e liquidez dos ativos
desses emissores. Mudangas na percepcdo da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao
fundamentadas, poderado trazer impactos aos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez. As
escrituras de emissédo de debéntures de Sociedades Alvo poderdo, ainda, prever o pagamento de prémio
baseado na variagéo da receita ou do lucro da Sociedade Alvo emissora. Nessa hipdtese, caso a respectiva
Sociedade Alvo emissora apresente receita ou lucro insuficiente, a rentabilidade da Classe podera ser
adversamente impactada. Dessa forma, caso a Classe ndo consiga alienar tais debéntures no mercado
secundario, é possivel que a Classe nao receba rendimentos suficientes para atingir eventual rentabilidade
indicada pelo GESTOR.

(xxviii) Risco de responsabilizacdo por passivos da Sociedade Alvo: Nos termos da
regulamentacéo, a Classe devera participar do processo de tomada de decisdes estratégicas das Sociedades
Alvo. Tal participagdo, em razdo da responsabilidade a ela inerente, pode sujeitar a Classe a reivindicagdes a
que ele nado estaria sujeito se fosse apenas um investidor passivo. Por exemplo, caso uma Sociedade Alvo
tenha sua faléncia decretada ou sua personalidade juridica desconsiderada, a responsabilidade pelo
pagamento de determinados passivos podera ser atribuida a Classe, resultando em prejuizo aos Cotistas.
Além disso, ha casos em que o Poder Judiciario, notadamente a Justica do Trabalho, atribui aos acionistas a
responsabilidade por passivos de uma companhia independentemente da caracterizacdo dos requisitos
necessarios para tanto, conforme estabelecidos na legislagao brasileira, e independentemente da participagao
de cada acionista no capital social e/ou na administragdo da companhia. Em tais hipéteses, ndo ha garantia de
que a Classe tera éxito na defesa de seus interesses, podendo haver prejuizos para a Classe e seus Cotistas.
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(xxix) Riscos relacionados a reclamacdo de terceiros: No ambito de suas atividades, as
Sociedades Alvo e, eventualmente, a prépria Classe poderdo responder a processos administrativos ou
judiciais movidos por terceiros, o que podera impactar negativamente a rentabilidade das Cotas.

(xxx) Risco de aprovacdes: Investimentos da Classe em Sociedades Alvo poderéo estar
sujeitos a aprovagdo por parte de autoridades regulatdrias aplicaveis. Ndo ha garantia de que qualquer
autorizagdo nesse sentido sera obtida ou qualquer previsdo com relagdo ao prazo para sua obtengéo, o que
podera prejudicar as atividades da Classe.

(xxxi) As Sociedades Alvo estdo sujeitas a Lei Anticorrupcado brasileira: As Sociedades Alvo
estdo sujeitas a legislagdo anticorrupgdo brasileira, que possui sangbes severas e pode fundamentar
investigacdes 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 responsabilizagao objetiva
administrativa e civil de pessoas juridicas pela pratica de determinados atos lesivos contra a administragéo
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 autorizagdo ou
conhecimento de seus gestores.

(xxxii) Risco de Coinvestimento: O FUNDO podera coinvestir com outros fundos e/ou veiculos
geridos/administrados ou ndo pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR e/ou suas Partes Relacionadas, os quais
poderao ter participagdes maiores que as da Classe nas Sociedades Alvo, e em decorréncia, maior participacao
no processo de governanga dessas Sociedades Alvo. Nesses casos, a Classe, na posicao de acionista
minoritario, estara sujeito significativamente aos atos de governanca dos membros da gestdo, conselho de
administragcdo e/ou comités de governanga nao indicados pela Classe, e cujos interesses podem, por vezes,
estar em conflito com os interesses da Classe. O coinvestimento envolve riscos adicionais que podem néao
estar presentes em investimentos onde 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 da Classe, inclusive devido a dificuldades financeiras ou outras formas
de conduta que afetem o seu comportamento, resultando em um impacto negativo sobre tal investimento. Nao
ha garantia de que direitos usualmente oferecidos a acionistas minoritarios estarao disponiveis para a Classe
com relagdo a qualquer investimento, ou que tais direitos irdo proporcionar protegao suficiente dos interesses
da Classe.

(xxxiii) Risco de Coinvestimento — Coinvestimento por determinados Cotistas. A Classe
poderda, na forma prevista neste Anexo e observado o disposto na regulamentagéo aplicavel, coinvestir nas
Sociedades Alvo com Cotistas e/ou outros fundos e/ou veiculos geridos/administrados pelo ADMINISTRADOR
e/ou do GESTOR. Em caso de coinvestimentos com Cotistas, ndo ha qualquer obrigagédo de o GESTOR
apresentar a oportunidade a todos os Cotistas e nem de aceitar a participagdo de mais de um interessado. Nao
ha qualquer garantia de participagdo 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 havera conflitos potenciais ou efetivos no futuro em razdo de tais escolhas.

(xxxiv) Risco de diluicdo: Caso a Classe venha a ser acionista de qualquer Sociedade Alvo, a
Classe podera néo exercer o direito de preferéncia que lhe cabe nos termos da Lei 6.404 de 15 de dezembro
de 1976, conforme alterada, em quaisquer aumentos de capital que venham a ser realizados pelas Sociedades
Alvo. Dessa maneira, caso sejam aprovados quaisquer aumentos de capital das Sociedades Alvo no futuro e
a Classe nao participe de tais aumentos de capital por qualquer razdo, a Classe podera ter sua participacao
no capital das Sociedades Alvo diluida.

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

(xxxvi) Liguidez reduzida: As aplicagdes da Classe em Ativos Alvo apresentam peculiaridades
em relagao as aplicagbes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, ja que podera nao existir
mercado secundario com liquidez para tais Ativos Alvo. Caso a Classe precise vender os Ativos Alvo emitidos
pelas Sociedades Alvo, podera ndo haver comprador ou o prego de negociagédo obtido podera ser bastante
reduzido, causando perda de patriménio da Classe e, consequentemente, do capital, parcial ou total, investido
pelos Cotistas.

(xxxvii) Riscos relacionados a amortizacdo/resgate de Cotas: Em caso de dificuldade na
alienacgéo dos ativos integrantes da carteira da Classe ou devido a decisao do GESTOR de reinvestir. A Classe
estad exposto a determinados riscos inerentes aos Ativos Alvo e aos Ativos Financeiros integrantes de sua
carteira e aos mercados em que os mesmos sdo negociados, incluindo a eventualidade de o GESTOR néao
conseguir alienar os respectivos ativos quando tiver interesse para fins de realizagdo do pagamento de
amortizagdo ou resgate de Cotas ou qualquer outra forma de distribuicdo de resultados da Classe. Nas
hipéteses em que as Cotas sejam amortizadas ou resgatadas mediante a entrega de Ativos Alvo e/ou Ativos
Financeiros integrantes da carteira da Classe, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para negociar os
Ativos Alvo e/ou Ativos Financeiros eventualmente recebidos da Classe. Ainda, o GESTOR podera decidir
reinvestir os valores decorrentes de alienacédo dos Ativos Alvo, ndo realizando a amortizagédo ou resgate das
Cotas.

(xxxviii) Risco de restricbes inerentes a negociacdo: Determinados ativos componentes da
carteira da Classe, inclusive titulos publicos, podem estar sujeitos a restricbes de negociagéo por parte das
bolsas de valores e mercadorias e futuros ou de 6rgéos reguladores. Essas restricbes podem ser relativas ao
volume das operagoes, a participagéo no volume de negdcios e as oscilagbes maximas de pregos, entre outras.
Em situagbes em que tais restricdes estiverem sendo praticadas, as condigdes de movimentagdo dos ativos
da carteira e precificacao dos ativos poderao ser prejudicadas. Ademais, os Ativos Alvo das Sociedades Alvo
poderao estar sujeitos a restricbes a negociagéo estabelecidas nos acordos, contratos e demais documentos
a eles aplicaveis ou a eles relativos.

(xxxix) Risco decorrente da precificacdo dos Ativos Financeiros e risco de mercado: A
precificagcdo dos Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe devera ser realizada de acordo com os
critérios e procedimentos para registro e avaliagéo de titulos, valores mobiliarios, instrumentos derivativos e
demais operagoes, estabelecidos na regulamentagdo em vigor. Referidos critérios de avaliagdo de Ativos
Financeiros, tais como os de marcagao a mercado (mark-to-market) poderao ocasionar variagdes nos valores
dos ativos integrantes da carteira da Classe, podendo resultar em reduc¢ao no valor das Cotas. Ainda, ha risco
de flutuacdes nos pregos e na rentabilidade dos ativos da Classe, em razdo de diversos fatores de mercado,
como liquidez, crédito, alteragdes politicas, econdmicas e fiscais. Esta constante oscilacdo de precos pode
fazer com que determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes ao de emissédo e/ou contabilizag¢ao,

podendo acarretar volatilidade das Cotas e perdas aos Cotistas.

Riscos decorrentes dos segmentos de atuagado das Sociedades Alvo
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(xI) Risco do setor de atuacdo das Sociedades Alvo: Os investimentos nos Ativos Alvo
envolvem riscos relativos ao Setor Alvo em que tal Ativo Alvo atua, direta ou indiretamente. Nao ha garantia
quanto ao desempenho desse setor e tampouco certeza de que o desempenho dos Ativos Alvo acompanhe
pari passu o desempenho médio do seu respectivo Setor Alvo. Adicionalmente, ainda que o desempenho dos
Ativos Alvo acompanhe o desempenho do seu setor de atuagéo, ndo ha garantia de que o FUNDO, a Classe
e os seus Cotistas ndo experimentarao perdas, nem ha certeza quanto a possibilidade de eliminagéo de tais
riscos. Os investimentos da Classe poderao ser feitos em companhias fechadas, as quais, embora tenham de
adotar as praticas de governanca indicadas no Regulamento, ndo estdo obrigadas a observar as mesmas
regras que as companhias abertas relativamente a divulgacédo de suas informagdes ao mercado e a seus
acionistas, o que pode representar uma dificuldade para a Classe quanto: (i) ao bom acompanhamento das
atividades e resultados dessas companbhias, e (ii) a correta decisao sobre a liquidagao do investimento, o que
pode afetar o valor das Cotas. Adicionalmente, os setores de infraestrutura estdo sujeitos a uma extensa
regulamentagéo expedida por diversas autoridades, as quais afetam as atividades de tais setores, em especial
no que tange a concessodes e autorizagdes. Dessa forma, o desenvolvimento de projetos relacionados aos
setores de infraestrutura, de acordo com a Politica de Investimento podera estar condicionado, dentro outros,
a obtengéo de licengas especificas, aprovagéo de autoridades governamentais e a leis e regulamentos de
protecdo ambiental. Referidos requisitos e regulamentagdes atualmente existentes ou que venham a ser
criados poderao implicar em aumento de custos, limitando a estratégia da Classe e podendo impactar
adversamente a rentabilidade da Classe.

(xIi) Risco de Completion: As Sociedades Alvo estdo sujeitas a qualquer tipo de
atraso/impedimento que afete o prazo de conclusédo do respectivo projeto da Sociedade Alvo. Estédo
diretamente relacionados a esse risco, inclusive e sem limitagao: realizagdo de gastos acima do orgado (cost
overruns); cumprimento do cronograma fisico; falhas na concepc¢édo do projeto e de obras; risco fundiario;
faléncia ou ocorréncia de problemas graves com construtor e/ou fornecedores. Tais eventos podem causar
prejuizos a Classe.

(xlii) Risco Ambiental: A Classe esta sujeita a todo e qualquer evento ou medidas que, direta
ou indiretamente, resulte em impacto ao meio ambiente e/ou aos projetos das Sociedades Alvo, que por sua
vez estdo sujeitos a leis e regulamentos socioambientais federais, estaduais e municipais cujo descumprimento
pode ensejar a aplicacdo de sang¢des administrativas - como multas, embargos de obras, suspensdo das
atividades e proibigao de contratagdo com o Poder Publico -, de sangbes criminais e a obrigagao de reparar ou
indenizar danos causados ao meio ambiente e a terceiros. Além disso, os projetos das Sociedades Alvo estéo
expostos a materializagdo de riscos socioambientais que ndo sejam de natureza legal, inclusive e sem
limitagéo: (i) proibigbes, atrasos e interrupgdes; (ii) ndo atendimento das exigéncias ambientais; (iii) multas
simples, multas didrias, embargos de obra e/ou suspenséo das atividades; (iv) suspensdo, encerramento e
proibicdo de contratagdo com o Poder Publico; (v) surgimento de exigéncias ambientais adicionais nao
previstas inicialmente; (vi) falhas no levantamento da fauna e da flora; (vii) falhas no plano de execugéo
ambiental; (viii) revisdo ou reelaboragdo dos estudos ambientais; e/ou (ix) reparagao e indenizagdo por
quaisquer danos causados ao meio ambiente e a terceiros. Tais eventos ou medidas podem causar prejuizos
a Classe. Adicionalmente, as leis e regulamentos socioambientais podem se tornar mais restritivas, sendo que
qualquer descumprimento destas normas ou aumento de restricbes pode afetar adversamente os negécios da
Classe e a sua rentabilidade. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos, fazer com que
as Sociedades Alvo, no ambito de cada empreendimento, incorram em custos significativos para cumpri-las,
assim como proibir ou restringir severamente o desenvolvimento de determinadas atividades, especialmente
em regides ou areas ambientalmente sensiveis. Os fatores descritos acima poderéo afetar adversamente as
atividades da Classe, das Sociedades Alvo e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

(xliii) Risco relacionado a extingdo dos contratos das Sociedades Alvo: Os contratos das
Sociedades Alvo estardo sujeitos a extingdo antecipada em determinadas circunstancias estabelecidas pela
legislagéo e pelos proprios contratos, por meio da instauragao de processo administrativo, no qual devera ser
garantido o contraditério e ampla defesa. Ocorrendo a extingao do contrato, os ativos utilizados em concessées
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e arrendamentos serao revertidos ao Poder Concedente e, nos termos da legislagéo vigente, seu titular devera
ser ressarcido por investimentos realizados com relagéo a referidos bens reversiveis, ainda nao amortizados
ou depreciados. Ndo podemos garantir que, em caso de extingdo antecipada, eventual indenizagdo do valor
de ativos que nado tenham sido completamente amortizados ou depreciados compensara a perda de lucro
futuro. Se o Poder Concedente extinguir o contrato da Sociedade Alvo em caso de inadimplemento, o valor
pode ser reduzido a até zero, a partir do desconto do valor das multas e dos danos eventualmente causados
pela concessionaria. O término antecipado dos contratos podera ter um efeito adverso sobre os negdcios, os
resultados operacionais e a situagéo financeira da Classe.

(xliv) Risco relacionado a renovacdo dos contratos: Os instrumentos contratuais das
Sociedades Alvo disporao sobre o prazo determinado para a implantagdo e exploracdo do projeto de
infraestrutura, sendo que determinados contratos podem prever a impossibilidade de prorrogagdo do termo
contratual. Além disso, em virtude da discricionariedade administrativa para a prorrogagéo e/ou renovagao das
outorgas, o Poder Concedente podera nao permitir tais renovagdes ou as Sociedades Alvo poderao nao aceitar
os termos e condigbes propostos para as prorrogagdes em questdo. Ndo ha como garantir que as atuais
outorgas das Sociedades Alvo serdo renovadas em termos iguais e/ou mais favoraveis do que aqueles
atualmente em vigor.

(xIv) Risco Geoldgico: Consiste no surgimento, principalmente durante a fase de construgéo
e/ou a de comissionamento, de ocorréncias geoldgicas ndo detectadas nos estudos prévios, que encaregcam
ou inviabilizem as escavagdes (em solo, em rocha subterranea, em rocha a céu aberto), as instalagbes dos
equipamentos e a execugao das obras civis referentes as Sociedades Alvo, o que pode afetar negativamente
as atividades da Classe.

(xIvi) Risco Argueoldgico: O risco arqueoldgico consiste na descoberta de fosseis e/ou sitios
arqueoldgicos ndo detectados durante as analises de subsolo referentes aos projetos das Sociedades Alvo,
que podem impedir ou atrasar a execugdo da obra ou até exigir altera¢cdes nos projetos das Sociedades Alvo,
afetando negativamente as atividades da Classe.

(xlvii) Risco de performance operacional, operacéo e manutencéo: Esse risco ocorre quando
a produtividade do projeto da Sociedade Alvo ndo atinge os niveis previstos, comprometendo a geracao de
caixa e o cumprimento de contratos pela Sociedade Alvo. A origem desses riscos pode estar em falhas nos
desenhos dos equipamentos selecionados, erros de especificagdo, uso de tecnologia nova ndo testada
adequadamente, planejamento de operagdo e manutengao inadequados, seguros, entre outros, e pode afetar
negativamente as atividades do FUNDO ou da Classe. Ademais, as Sociedades Alvo assumem os riscos de
performance dos projetos explorados nos termos da matriz de risco dos respectivos contratos. A incidéncia de
um evento alocado a Sociedade Alvo, como, por exemplo, a redugdao da demanda estimada, devera ser
suportado integralmente pela Sociedade Alvo o que podera ter um efeito adverso sobre os negdcios e situagéao
financeira da Classe.
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