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CAPITULO | - PARTE GERAL. DISPOSICOES INICIAIS

Artigo 1. Fica estabelecido que as palavras ou expressdes escritas com letras
mailsculas neste Regulamento terao o significado a elas atribuido de acordo com as
definicOes trazidas neste Artigo 12, conforme abaixo:

Administrador - é a MF PEPPER SERVICOS FINANCEIROS LTDA., com sede na Praca
das Dracenas, n? 70, 12 andar - Alphaville, Cidade de Barueri, Estado de Sao Paulo,
inscrito no CNPJ/MF sob n? 42.039.298/0001-93, a qual é autorizada pela CVM a exercer
a atividade de administracdao de carteira de valores mobilidrios, por meio do Ato
Declaratério CVM n° 21.477, expedido em 1 de dezembro de 2023.

Amortizacdo - é o procedimento de distribuicao aos Cotistas das Disponibilidades,
resultantes da alienacdo de um investimento, ou do recebimento de dividendos, juros,
prémios ou quaisquer outros rendimentos oriundos de tais investimentos, conforme
disposto no CAPITULO VIII deste Regulamento.

Ativo(s) Alvo - sdo acbes, bonus de subscricao, debéntures, simples ou conversiveis, ou
outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou permutdveis em acbes de emissdo
das Sociedades Elegiveis, bem como cotas de outros fundos de investimento em
participacbes em infraestrutura que tenham como politica de investimento investir
preponderantemente nos Ativo(s) Alvo descritos aqui.

Ativo(s) Elegivel(is) - significa o conjunto de Ativos Alvo e Ativos de Liquidez.

Ativo(s) de Liguidez - significam: (i) titulos de emissdo do Tesouro Nacional e em suas
diversas modalidades operacionais, pré ou pés-fixadas, bem como operacdes
compromissadas lastreadas nesses titulos;  (ii) cotas de emissao de fundos de
investimento financeiros, classificados como “Renda Fixa”, inclusive aqueles que
invistam direta e/ou indiretamente em crédito privado, regulados pela Resolucao CVM
175, de baixo risco de crédito, conforme avaliacdo do Gestor; (iii) titulos publicos
federais, em operacdes finais e/ou compromissadas; e (iv) outros ativos permitidos pela
Resolucao CVM 175, desde que adquiridos pela Classe para gestao de caixa e liquidez

Assembleia de Cotistas - significa a Assembleia Geral de Cotista e/ou a Assembleia
Especial de Cotista, conforme o caso

Assembleia Geral de Cotistas - significa qualquer assembleia de Cotistas convocada para
deliberar sobre assuntos do Fundo.

Assembleia Especial de Cotistas - significa a Assembleia Especial de Cotistas para a qual
sao convocados somente os Cotistas de determinada classe.

Ativos no Exterior - sdo os ativos que tenham a mesma natureza econémica dos Ativos
Alvo e cumpra os requisitos previstos no Anexo Normativo IV da Resolugao CVM 175.

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

Boletim de Subscricdo - é o documento que formaliza a subscricdo de Cotas do Fundo
pelo Cotista.

Capital Comprometido - significa a soma dos valores a que os Cotistas se obrigaram a
aportar no Fundo por meio de todos os Boletins de Subscricdo e Compromissos de
Investimento que tenham sido firmados, sejam eles integralizados ou nao.
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Capital Investido - significa o valor nominal total efetivamente investido pelos Cotistas
no Fundo, por meio da integralizacao de suas respectivas Cotas.

Chamada de Capital - € o mecanismo por meio do qual o Administrador, mediante
orientacdo do Gestor e deliberacao do Comité de Investimentos, notificard os
investidores para que eles integralizem, parcial ou totalmente, as Cotas subscritas de
acordo com os respectivos Boletins de Subscricdao e Compromissos de Investimento.

CNPJ/MF - é o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda.

Cédigo ANBIMA - é a versao vigente do “Cédigo ANBIMA de Administracéo e Gestdo de
Recursos de Terceiros”, editado pela ANBIMA - Associacao Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais;

Coinvestidor - significa (i) os investidores que detenham, direta ou indiretamente, as
Cotas ou outros investidores, nacionais ou estrangeiros, que nao sejam Cotistas a quem
o Gestor, mediante deliberacao do Comité de Investimentos, ofereca uma oportunidade
de Coinvestimento, ou (ii) o Gestor ou suas partes relacionadas ou fundos por eles
geridos ou administrados que, mediante deliberacdo do Comité de Investimentos,
decidam participar de uma oportunidade de Coinvestimento, observadas as disposicdes
do Artigo 10 deste Regulamento.

Coinvestimento - é a possibilidade de o Gestor, mediante deliberacdo do Comité de
Investimentos, compor o0s recursos investidos pelo Fundo nas Sociedades Investidas
com recursos de outros investidores, observadas as disposicoes do Artigo 10 deste
Regulamento.

Compromisso de Investimento - é o instrumento particular de compromisso de
investimento para subscricao e integralizacao de Cotas do Fundo, celebrado entre o
Fundo e cada um dos Cotistas.

0

otas - sdo as fracoes ideais do patrimbnio do Fundo, de classe Unica.

Cotista - sao os titulares de Cotas.

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

Cotista Subsequente - é o Cotista que subscrever cotas do fundo apés a data de
integralizacao da primeira Chamada de Capital.

CVM - é a Comissao de Valores Mobiliarios.

Data de Inicio do Fundo - significa a data da primeira integralizacao de cotas do Fundo.

Dia Util - significa (i) qualquer dia, de segunda a sexta-feira, exceto feriados nacionais
ou dias em que, por qualquer motivo, ndo houver expediente comercial ou bancario
nacional, bem como na cidade ou Estado de Sao Paulo, e (ii) com relacao a qualquer
pagamento realizado por meio da B3, aqueles sem expediente na B3.

Disponibilidades - sao todos os valores em caixa do Fundo, inclusive aqueles investidos
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em Ativos de Liquidez.

Encargos do Cotista Inadimplente - significa com relacao ao Cotista Inadimplente que
nao tenha sanado tal inadimplemento dentro do prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis: (a)
juros de mora de 1% (um por cento) ao més, (b) a variacdao anual do IGP-M, calculada
pro rata temporis a partir da data de inadimplemento, (c) a multa cominatéria nao
compensatéria de 2% (dois por cento) sobre o valor inadimplido e (d) custos incorridos
para cobranca dos valores inadimplidos, que serao imputados ao Cotista Inadimplente.

Exigibilidade - sdao as obrigacdes e encargos do Fundo.

Fundo - é o Milan Fundo de Investimento em Participacoes em Infraestrutura
Responsabilidade Limitada.

Gestor - é XMS S.A,, inscrita no CNP) sob o nimero 41.397.045/0001-29, com sede na
Rua Buenos Aires, 459, sala 301, Ponta Aguda, CEP 89.051-050, na cidade de Blumenau,
estado de Santa Catarina, credenciada perante a CVM para a prestacao de servicos de
administracdo de carteira de valores mobilidrios nos termos do Ato Declaratério CVM n?
18.902 de 12 de julho de 2021.

IGP-M - é o indice Geral de Precos de Mercado, publicado mensalmente pela Fundacio
Getdulio Vargas.

Instrucédo CVM 579 - é a Instrucdo CVM n? 579, de 30 de agosto de 2016, conforme

alterada.

IPCA - é o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica.

IR - é o Imposto de Renda.

IRRF - é o IR sujeito a sistematica de retencao na fonte.

Lei 11.478/07 - é a Lei n? 11.478, de 29 de maio de 2007, conforme alterada, que institui
o Fundo de Investimento em Participacdes em Infraestrutura (FIP-IE) e o Fundo de
Investimento em Participacdo na Producdo EconOmica Intensiva em Pesquisa,
Desenvolvimento e Inovacgao (FIP PD&l) e da outras providéncias.

Limite de Participacao - Significa a titularidade de Cotas em quantidade superior a 39%
(trinta e nove por cento) das Cotas emitidas pelo Fundo.

Liguidacao - é o procedimento a ser observado para o encerramento do Fundo, em que
serd apurado o valor resultante da soma dos Ativos Elegiveis, Disponibilidades, e valores
a receber, menos as Exigibilidades, o qual serd entregue aos Cotistas na proporcao de
suas respectivas participacdes do Fundo, de acordo com os procedimentos estabelecidos
no CAPITULO IX deste Regulamento

Notificacdo de Integralizacdao - é o documento enviado pelo Fundo ao Cotista com a
finalidade de solicitar a integralizacao de Cotas, conforme as disposicdes dos respectivos
Compromissos de Investimento.
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Patriménio Liquido - é o montante constituido pela soma do disponivel, mais o valor da
carteira de Ativos Elegiveis do Fundo, mais valores a receber, menos as Exigibilidades.

Periodo de Enquadramento - significa:

(i) o periodo de (a) 360 (trezentos e sessenta) dias apds obtido o registro de
funcionamento do Fundo na CVM para iniciar suas atividades, , ou (b) 24 (vinte e quatro)
meses a partir da data de registro da Classe para se enquadrar no limite disposto no §4°
do artigo 12 da Lei 11.478, durante o qual ndo sera aplicavel o limite ali previsto, prazo
também aplicdvel para reversao de eventual desenquadramento decorrente de
encerramento de projeto no qual o Fundo tenha investido; ou

(ii) em Chamadas de Capital ou ofertas subsequentes, os recursos deverao ser
utilizados para investimentos nos Ativos Alvo até o Ultimo dia util do 22 (segundo) més
subsequente a data inicial para a integralizacao das Cotas.

Periodo de Nivelamento - o periodo compreendido entre a data da primeira
integralizacao de Cotas realizada pelos Cotistas Subsequentes, e a data em que todos
os Cotistas tenham integralizado as respectivas Cotas por eles subscritas em montantes
proporcionalmente equivalentes, isto é, na proporcao do Capital Comprometido por cada
um deles, nos termos dos respectivos Compromissos de Investimento.

Prazo de Duracao - é o prazo de duracgao total do Fundo, nos termos do Artigo 4deste
Regulamento.

Preco de Emissdo - é o valor da cota na data de sua emissdo, correspondente a
R$ 100,00 (cem reais) para as Cotas da 12 emissao.

Preco de Integralizacdo - é o preco de integralizacdo de cada Cota, que serd
correspondente ao (i) Preco de Emissao, quando as Cotas forem integralizadas antes do
inicio ou apés o término do Periodo de Nivelamento; ou (ii) durante o Periodo de
Nivelamento, conforme disposto no Artigo 4, Paragrafo PrimeiroParagrafo Primeirodeste
Regulamento.

Regulamento - é este regulamento do Milan de Investimento em Participacdes em
Infraestrutura Responsabilidade Limitada.

Resolucao CVM 30 - significa a Resolucao da CVM n? 30, de 11 de maio de 2021,
conforme alterada.

Resolucédo CVM 175 - é a Resolucdao CVM n2 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme
alterada.

Resolucao CVM 160 - significa a Resolugao CVM n? 160, de 13 de julho de 2022,
conforme alterada.

Resolucdo Conjunta n® 13, de 03 de dezembro de 2024 - é a Resolucao Conjunta do
Banco Central do Brasil e da Comissao de Valores Mobilidrios n? 13, de 03 de dezembro
de 2024, que dispde sobre aplicacbes de investidor nao residente no Brasil nos
mercados financeiro e de capitais no Pais e da outras providéncias.

Resultado - é o resultado oriundo do somatério (i) dos dividendos e/ou juros sobre o
capital proéprio distribuidos pelas Sociedades Investidas diretamente em favor dos
Cotistas do Fundo, com (ii) todo e qualquer valor que venha a ser recebido diretamente
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pelo Fundo em funcao da titularidade dos Ativos Elegiveis e (iii) do produto da alienacao
de qualquer Ativo Elegivel.

Setor Alvo - compreende em especial o setor de telecomunicacdes, mas pode
oportunisticamente envolver também outras areas do setor de infraestrutura e outras
areas tidas como prioritarias pelo Poder Executivo Federal, nos termos do art. 19, §12 da
Lei 11.478/07, do Decreto n? 11.964/24 e do Artigo 16 do Anexo Normativo IV da
Resolucao CVM 175.

Sociedades Elegiveis - sao sociedades an6nimas, de capital aberto ou fechado, que
sejam emissoras de Ativos Alvo e que desenvolvam novos projetos de infraestrutura no
Setor Alvo, nos termos da Lei 11.478/07.

Sociedades Investidas - sdo as Sociedades Elegiveis cujos Ativos Alvo emitidos venham
a ser adquiridos ou integralizados pelo Fundo, ou que venham a ser atribuidos ao Fundo,
direta ou indiretamente.

Taxa de Administracdo - é a remuneracao a que fard jus o Administrador e os
prestadores de servico subcontratados do Fundo, prevista nos termos do Artigo 19deste
Regulamento.

Taxa de Gestdo - é a remuneracdo a que fard jus o Gestor, prevista nos termos do
Paragrafo Terceiro do Artigo 19 deste Regulamento.

Transferéncia Privada - é a transferéncia ou negociacao privada das Cotas, nos termos
do Error: Reference source not founddo Artigo 6.

CAPITULO Il - CARACTERISTICAS DO FUNDO E PUBLICO ALVO

Artigo 2. Milan Fundo de Investimento em Participacées em
Infraestrutura Responsabilidade Limitada, constituido sob a forma de condominio
fechado, é regido pelo presente Regulamento, pela Resolucdo CVM 175, pela Instrucao
CVM 579, pela Lei 11.478/07 e pelas demais disposicdes legais e regulamentares que
Ihe forem aplicdveis.

Paragrafo Primeiro. O Fundo destina-se exclusivamente a investidores qualificados,
nos termos do Artigo 11 da Resolucao CVM 30.

Paragrafo Segundo. O Fundo ndo admite investidores que sejam classificados como
entidades abertas ou fechadas de previdéncia complementar, sociedades de
capitalizacdo, sociedades seguradoras, sociedades resseguradoras, e regimes proprios
de previdéncia social, cuja aplicacdo dos recursos seja regulada nos termos da
Resolucao CMN n2 4.993 e Resolucao CMN n? 4,994, ambas de 24 de marco de 2022, da
Resolucao CMN n? 4,963, de 25 de novembro de 2021.

Paragrafo Terceiro. O Fundo devera ter um minimo de 5 (cinco) Cotistas, sendo que,
nos termos da Lei 11.478/07, cada Cotista ndo podera deter mais de 40% (quarenta por
cento) das Cotas emitidas pelo Fundo ou auferir rendimento superior a 40% (quarenta
por cento) do total de rendimentos do Fundo, observado, ainda, para este Fundo o Limite
de Participacao de cada Cotista.

Paragrafo Quarto. O Fundo é classificado como um Fundo de Investimento em
Participacdes em Infraestrutura, conforme previsto no inciso Ill do Artigo 13 do Anexo
Normativo IV da Resolucao CVM 175.
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Artigo 3. O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus Cotistas a valorizagao, a
longo prazo, do Capital Investido mediante a aquisicdo e desenvolvimento
preponderantemente de Ativos Alvo, direta ou indiretamente, participando do processo
decisério das Sociedades Investidas, com efetiva influéncia na definicdo de sua politica
estratégica e na sua gestao, conforme estabelecido na politica de investimento prevista
no ANEXO I, CAPITULO Il deste Regulamento.

Paragrafo Primeiro. Fica dispensada a participacdo do Fundo no processo decisério da
Sociedade Investida nas hipéteses previstas no Anexo Normativo IV da Resolucao CVM
175.

Paragrafo Segundo. A participacao do Fundo no processo decisério da Sociedade
Investida pode ocorrer:

l. pela detencao de acdes que integrem o respectivo bloco de controle;

Il. pela celebracao de acordo de acionistas que assegure ao Fundo efetiva influéncia
na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestao; ou

Il. pela celebracdo de qualquer contrato, acordo, negdcio juridico ou a adocao de
outro procedimento que assegure ao Fundo efetiva influéncia na definicdo de sua
politica estratégica e na sua gestdo, inclusive por meio da indicacdo de membros do
conselho de administracao da Sociedade Investida, conforme aplicavel.

Paragrafo Terceiro. O requisito de efetiva influéncia na definicdo de sua politica
estratégica e na gestao das Sociedades Investidas que trata o caput deste Artigo 3 nao
se aplica caso as Sociedades Investidas venham a ser listadas em segmento especial de
negociacao de valores mobilidrios, instituido por bolsa de valores ou por entidade do
mercado de balcdo organizado, voltado ao mercado de acesso, que assegure, por meio
de vinculo contratual, padrées de governanca corporativa mais estritos que os exigidos
por lei, desde que corresponda a até 35% (trinta e cinco por cento) do Capital
Comprometido.

Paragrafo Quarto. Sem prejuizo do disposto no Artigo 3, Paradgrafo Segundoacima,
em caso de investimento indireto nas Sociedades Investidas, através de fundos de
investimento em participagdes, o requisito da efetiva influéncia na definicdo da politica
estratégica e gestdo das Sociedades Investidas deverd ser cumprido no nivel do
respectivo fundo investido.

Paragrafo Quinto. O limite de que trata o Paragrafo Terceirosera de 100% (cem por
cento) durante o prazo de aplicacao dos recursos pelo Fundo, limitados a 6 (seis) meses
contados de cada um dos eventos de integralizacao de Cotas previstos no Compromisso
de Investimento.

Artigo 4. O Fundo terd prazo de duracado indeterminado, podendo ser liquidado a
qualquer tempo, desde que aprovado em Assembleia Geral de Cotistas, conforme as
disposicoes deste Regulamento e da regulamentacdo vigente aplicavel aos Fundos de
Investimento em Participacdes - FIP, em especial a Resolucao CVM 175 e seu Anexo
Normativo IV.

Paragrafo Primeiro. E admitida a amortizacio total das Cotas do Fundo, desde que
previamente realizada a alienacao, resgate e/ou amortizacdao da totalidade dos Ativos
Elegiveis integrantes da carteira do Fundo, observadas as regras deste Regulamento e
da regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Segundo. Caso a carteira do Fundo ndo possua mais Ativos Elegiveis, ou
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verificada a inviabilidade de continuidade das operacbées do Fundo, devera ser
convocada Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre a liquidacdao do Fundo, ou
eventual reestruturacao, nos termos da regulamentacao vigente.

Paragrafo Terceiro. A deliberacao sobre a liqguidacdo do Fundo, nos termos desta
cldusula, deverd ser aprovada por Cotistas que representem, no minimo, 90% (noventa
por cento) das Cotas emitidas.

CAPITULO Ill - ADMINISTRAGCAO, GESTAO E CONSULTORIA DO FUNDO
Artigo 5. O Fundo sera administrado pelo Administrador.
Paragrafo Primeiro. O Administrador, observadas as limitacbes legais e
regulamentares aplicdveis e o disposto neste Regulamento, tem poderes para praticar
todos os atos necessarios a administracdo do Fundo e da Classe, observadas disposicoes
previstas na regulamentacao e autorregulacdo aplicaveis, bem como as competéncias

inerentes ao Gestor..

Artigo 6. Sem prejuizo das demais obrigagbes oriundas da legislacao aplicavel
em vigor, sao obrigacdes do Administrador:

l. diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita

ordem:
a) os registros de cotistas e de transferéncias de cotas;
b) o livro de atas das assembleias gerais;
c) o livro ou lista de presenca de Cotistas;
d) os relatérios dos auditores independentes sobre as demonstracdes contabeis;
e) os registros e demonstracdes contabeis referentes as operacdes realizadas pelo

Fundo e seu Patriménio; e
f) cépia da documentacao relativa as operacoes do Fundo.

Il receber dividendos, bonificacdes e quaisquer outros rendimentos ou valores
atribuidos ao Fundo;

. pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatérias impostas pela CVM, nos
termos da legislacao vigente, em razao de atrasos no cumprimento dos prazos previstos
na Resolucao CVM 175;

V. elaborar, em conjunto com o Gestor e sob a supervisdao do Comité de
Investimentos, relatério a respeito das operacdes e resultados do Fundo, incluindo a
declaracao de que foram obedecidas as disposicbes da Resolucao CVM 175 e do
presente Regulamento;

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

VI. transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em
decorréncia de sua condicao de administrador do Fundo;
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VII. manter os titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira do Fundo
custodiados em entidade de custédia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM,
ressalvado o disposto no Artigo 25, § 12 do Anexo Normativo IV da Resolucao CVM 175;

VIII. elaborar e divulgar as informacdes previstas no Capitulo X do Anexo Normativo
IV da Resolucao CVM 175;

IX. cumprir as deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas e as decisées do do
Comité de Investimentos, nos termos deste Regulamento;

X. manter atualizada junto a CVM a lista de prestadores de servicos contratados
pelo Fundo, inclusive os prestadores de servigos essenciais, bem como as demais
informacdes cadastrais do fundo e suas classes de cotas;

XI. fiscalizar os servicos prestados por terceiros contratados pelo Fundo;
XIl.  cumprir e fazer cumprir todas as disposicoes deste Regulamento; e
Xlll.  manter servico de atendimento ao cotista, responsavel pelo esclarecimento de

duvidas e pelo recebimento de reclamacoes, conforme definido neste Regulamento.
Artigo 7. A carteira do Fundo sera gerida pelo Gestor, observado o Artigo 20.

Paragrafo Primeiro. Respeitados os limites estabelecidos na regulamentacdo aplicavel
e neste Regulamento, observadas as recomendacdes do Comité de Investimentos, nos
termos deste Regulamento, o Gestor podera exercer todos os direitos inerentes a gestao
dos Ativos Elegiveis integrantes da carteira do Fundo, inclusive:

l. negociar e contratar, em nome do Fundo, os Ativos Elegiveis, bem como os
intermedidrios para realizar operacdes do Fundo, representando o Fundo, para todos os
fins de direito, para essa finalidade;

Il negociar e contratar, em nome do Fundo, terceiros para a prestacao de servicos
de assessoria e consultoria relacionados diretamente ao investimento ou o
desinvestimento nas Sociedades Investidas, conforme estabelecido na politica de
investimentos do Fundo; e

I, monitorar os ativos integrantes da carteira do Fundo e exercer o direito de voto
decorrente dos Ativos Elegiveis, realizando todas as demais acdes necessarias para tal
exercicio, observado o disposto na politica de voto do Gestor.

Paragrafo Segundo. O Gestor devera encaminhar ao Administrador e ao Comité de
Investimentos, nos 5 (cinco) Dias Uteis subsequentes a sua assinatura, uma copia de
cada documento que firmar em nome do Fundo, sem prejuizo do envio, na forma e
horédrios previamente estabelecidos pelo Administrador, de informacdes adicionais que
permitam a este Ultimo o correto cumprimento de suas obrigacbes legais e
regulamentares para com o Fundo.

Artigo 8. Sem prejuizo das demais obrigagbes oriundas da legislacao aplicavel
em vigor, sao obrigacdes do Gestor:

l. elaborar, em conjunto com o Administrador e sob a supervisao do Comité de
Investimentos, relatério a respeito das operacdes e resultados do Fundo, incluindo a
declaracéo de que foram obedecidas as disposicdes regulamentares apliciveis, assim
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como as constantes do presente Regulamento;

Il fornecer aos Cotistas que assim requererem estudos e analises de investimento,
elaborados pelo Gestor ou por Consultoria Especializada por este contratado, sob a
supervisao do Comité de Investimentos, para fundamentar as decisbes a serem
tomadas em assembleia geral, incluindo os registros apropriados com as justificativas
das recomendacdes e respectivas decisdes;

M. fornecer aos Cotistas e ao Comité de Investimentos, mediante demanda,
atualizacdes periddicas dos estudos e andlises elaborados pelo Gestor ou por
Consultoria Especializada por este contratado, que permitam o acompanhamento dos
investimentos realizados, objetivos alcancados, perspectivas de retorno e identificacao
de possiveis acdes que maximizem o resultado do investimentomediante envio direto a
cada Cotista;

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

V. transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em
decorréncia de sua condicao de Gestor;
VL. firmar, em nome do Fundo, acordos de acionistas, contratos de compra e venda,

contratos de investimento, ou quaisquer outros ajustes de natureza diversa relativos as
Sociedades Investidas e exercicio de direitos no ambito de tais acordos, contratos e
ajustes;

VIl.  manter a efetiva influéncia na definicao da politica estratégica e na gestdo das
Sociedades Investidas, direta ou indiretamente (conforme aplicavel), e assegurar as
praticas de governanca referidas neste Regulamento e na Resolucao CVM 175;

VIII. diligenciar para que sejam mantidos atualizados e em perfeita ordem, as suas
expensas, os livros de atas de reunides dos conselhos consultivos, comités técnicos e de
investimentos, conforme aplicavel,;

IX. cumprir fielmente as deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas e do Comité
de Investimentos;

X. cumprir e, na medida de suas atribuicdes, fazer cumprir, todas as disposicoes
constantes deste Regulamento aplicdveis as atividades de gestao da carteira;

XI. contratar, em nome do Fundo, bem como coordenar, 0s servicos de assessoria e
consultoria correlatos aos investimentos ou desinvestimentos do Fundo nos Ativos Alvo;

XII. fornecer ao Administrador, no prazo por ele solicitado, as informacbes e
documentos necessérios de que tiver conhecimento e/ou posse, conforme o caso, para o
cumprimento pelo Administrador de suas obrigagdes, incluindo, dentre outros:

a) as informacdes necessdarias para que o Administrador determine se o Fundo se
enquadra ou nao como entidade de investimento, nos termos da regulamentacao
contabil especifica;

b) as demonstracdes contdbeis anuais auditadas das Sociedades Investidas,
guando aplicavel;

c) o laudo de avaliacao do valor justo das Sociedades Investidas, quando aplicavel
nos termos da regulamentacdo contdbil especifica, bem como todos os documentos
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necessarios para que o Administrador possa valida-lo e formar suas conclusbes acerca
das premissas utilizadas pelo Gestor para o célculo do valor justo;

Xlll.  comunicar ao Administrador qualquer ato ou fato relevante relativo ao Fundo de
que tenha conhecimento;

XIV. votar nas assembleias gerais das Sociedades Investidas;

XV. informar aos Cotistas e ao Comité e Investimentos, imediatamente apdés tomar
conhecimento, qualquer situacao de conflito de interesse, ainda que apenas potencial,
envolvendo o Administrador e o Gestor;

XVI. informar o Administrador, de imediato, caso ocorra qualquer alteracdo em
prestador de servico contratado pelo Gestor, em nome do Fundo;

XVIl. informar imediatamente ao Administrador qualquer situacao de conflito de
interesse, ainda que apenas potencial;

XVIIl. elaborar relatério trimestral aos cotistas do Fundo, referente as operacdes e aos
resultados do Fundo que ocorreram no trimestre anteriormente encerrado;

XIX.  diligenciar para manter atualizada e em perfeita ordem, as suas expensas, a
documentacado relativa as operacdes do Fundo e de sua classe Unica;

XX. manter a carteira de ativos enquadrada aos limites de composicao e
concentracao e, se for o caso, de exposicao ao risco de capital;

XXI. nos termos do Cdédigo ANBIMA, manter politica e metodologia utilizada pelo
Gestor para rateio de ordens entre este Fundo e outros fundos geridos pelo Gestor
disponivel em sua webpage.

Paragrafo Primeiro. Sempre que forem requeridas informacdes na forma prevista nos
incisos Il e lll do caput, o Gestor, em conjunto com o Administrador, poderd submeter a
questdao a prévia apreciacao da Assembleia Geral de Cotistas, tendo em conta os
interesses do Fundo e dos demais Cotistas, assim como eventuais conflitos de interesses
em relacdo a conhecimentos técnicos e as Sociedades Investidas, ficando, nesta
hipétese, impedidos de votar os Cotistas que requereram a informagao.

Artigo 9. E vedado ao Administrador e/ou ao Gestor, conforme o caso, direta ou
indiretamente, a pratica dos seguintes atos em nome do Fundo:

l. receber depésito em conta corrente;

Il. contrair ou efetuar empréstimos, salvo nas modalidades estabelecidas pela
Resolucdo CVM 175, incluindo para fazer frente ao inadimplemento de Cotistas que
deixem de integralizar suas cotas subscritas, observado que o valor do empréstimo esta
limitado ao valor necessério para assegurar o cumprimento do respectivo Compromisso
de Investimento inadimplido ou para garantir a continuidade de suas operacdes;

M. prestar fianca, aval, aceite, garantia real ou coobrigar-se sob qualquer outra
forma, exceto garantias referentesa operacOes relacionadas a sua carteira de ativos,
desde que a concessao de tais garantias seja previamente aprovada em Assembleia
Geral de Cotistas;

V. vender cotas a prestacdo, sem prejuizo da possibilidade de integralizacdo a
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prazo de cotas subscritas;
V. prometer ou garantir rendimento predeterminado aos Cotistas;

VI. aplicar recursos na (a) aquisicdo de bens imdveis; (b) aquisicdo de direitos
creditérios, ressalvadas as hipdteses previstas no Artigo 52 do Anexo Normativo IV da
Resolucdgo CVM 175 ou caso os direitos creditérios sejam emitidos por Sociedades
Investidas do Fundo; e (c) na subscricao ou aquisicao de acdoes de emissdao do
Administrador e/ou Gestor;

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

VIIl.  praticar qualquer ato de liberalidade.

Paragrafo Segundo. O Administrador deve zelar pela ampla disseminacdo das
informacdes sobre todas as garantias concedidas pelo Fundo, por meio de divulgacao de
fato relevante e permanente disponibilizacao, com destaque, das informacbes na pagina
do Administrador na rede mundial de computadores.

Paragrafo Terceiro. Salvo se aprovada em Assembleia de Cotistas, é vedada a
aplicacao de recursos do Fundo em Ativos Alvo emitidos por Sociedades Elegiveis caso
estas tenham como acionistas, direta ou indiretamente:

l. o Administrador, o Gestor, os membros de comités ou conselhos e Cotistas
titulares de Cotas representativas de 5% (cinco por cento) do patriménio do Fundo, seus
sécios e respectivos conjuges, individual ou conjuntamente, com porcentagem superior
a 10% (dez por cento) do capital social votante ou total,

Il. quaisquer das pessoas mencionadas no inciso anterior que:

a) estejam envolvidas, direta ou indiretamente, na estruturacdao financeira de
operacao de emissao ou oferta de Ativos Alvo a serem subscritos ou adquiridos pelo
Fundo, inclusive na condicdo de agente de colocacao, coordenacao ou garantidor da
emissao; ou

b) facam parte de Conselhos de Administracao, Consultivo ou Fiscal da Sociedade
Elegivel, antes do primeiro investimento por parte do Fundo.

Paragrafo Quarto. O disposto no caput deste Artigo ndo se aplica quando o
Administrador ou o Gestor atuarem:

L. como administrador ou gestor de fundos investidos ou na condicao de
contraparte do Fundo com a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e liquidez
do Fundo; e

II. como administrador ou gestor de fundo investido e quando realizado por meio de
fundo que invista, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) em um Unico fundo.

Paragrafo Quinto. Salvo se aprovada em Assembleia Geral de Cotistas ou na
hipétese de Coinvestimento, é igualmente vedada a realizacdo de operacdes, pelo
Fundo, em que este figure como contraparte das pessoas mencionadas no inciso | do
Paragrafo Segundo acima, bem como de fundos de investimento em participacdes
investidos, outros fundos de investimento ou carteira de valores mobilidrios
administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou pelo Gestor, conforme o caso.
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Artigo 10. . O Gestor, representando o Fundo, poderd contratar consultor
especializado para prestar servicos de consultoria (“Consultor”), desde que
previamente aprovado pelo Comité de Investimentos. Sem prejuizo de outras
atribuicdes definidas no contrato de consultoria do Fundo, o Consultor, se contratado,
terd as seguintes fungoes:

L. identificar e avaliar, em conjunto com o Gestor e observadas as recomendacoes
do Comité de Investimentos, oportunidades de investimento em Sociedades Elegiveis;

IL. recomendar ao Gestor e ao Comité de Investimentos a aquisicdo, aumento da
participacado, venda, desinvestimento e/ou alienacdo das Sociedades Elegiveis;

III. supervisionar a construcdo de projetos desenvolvidos, até sua conclusao,
realizando as atividades necessdrias para sua manutencdo e conservacao, conforme
aplicével;

Iv. desempenhar suas atribuicdes de modo a atender o objetivo e a politica de
investimentos do Fundo, bem como os limites e condicdes estabelecidos no
Regulamento;

V. fornecer ao Gestor e ao Comité de Investimentos, sempre que solicitado, as
informacdes de que tenha conhecimento relativas as Sociedades Elegiveis;

VI avaliar e, se for o caso, recomendar a expansao do escopo da due diligence das
Sociedades Elegiveis;

VII. prezar pela boa-fé no exercicio de suas atribuicdes, buscando maximizar o valor
agregado das Sociedades Elegiveis; e

VIII. cumprir com as deliberacfes tomadas em Assembleia Geral e observar as
recomendacdes do Comité de Investimentos que estejam em consonancia com este
Regulamento e a regulamentacdo aplicavel.

Artigo 11. O Administrador, o Gestor, 0s membros do Comité de Investimentos e
o Consultor ndo responderdo solidariamente por eventuais prejuizos causados aos
Cotistas em razao de condutas comprovadamente contrarias a Lei, ao Regulamento e a
regulamentacao da CVM respondendo, cada um, na medida de suas atribuicdes.

Paragrafo Primeiro. Os prestadores de servicos essenciais e demais prestadores de
servicos do Fundo respondem perante a CVM, nas suas respectivas esferas de atuacao,
por seus préprios atos e omissdes contrarios a lei, ao Regulamento do Fundo ou a
regulamentacao vigente, sem prejuizo do exercicio do dever de fiscalizar, nas hipdteses
previstas na regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Segundo. N3do obstante as atribuicdes previstas neste Regulamento e na
regulamentacao aplicdvel, cabe ao Administrador praticar os atos necessarios a
administracdo do Fundo, o que inclui, mas ndo se limita, a contratacdo, em nome do
Fundo ou da Classe, dos seguintes servicos: (a) tesouraria, controle e processamento
dos ativos; (b) escrituracao das cotas; (c) auditoria independente; (d) custédia; e,
eventualmente, (e) outros servicos em beneficio do Fundo ou da classe de cotas.

Paragrafo Terceiro. N3ao obstante as atribuicdes previstas neste Regulamento e na
regulamentacao aplicavel, cabe ao Gestor praticar os atos necessdrios a gestdo da
carteira de ativos, o que inclui, mas ndo se limita, a contratacdo, em nome do Fundo ou
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da Classe, dos seguintes servicos: (a) intermediacao de operacbes para carteira de
ativos; (b) distribuicao de cotas; (c) consultoria de investimentos ou consultoria
especializada; (d) classificacdo de risco por agéncia de classificacao de risco de crédito;
(e) formador de mercado de classe fechada; (f) cogestao da carteira de ativos; e,
eventualmente, (g) outros servicos em beneficio do Fundo ou da classe de cotas.

Paragrafo Quarto. Caso o prestador de servico contratado pelos prestadores de
servicos essenciais nao seja um participante de mercado regulado pela CVM, ou o
servico prestado ao Fundo nao se encontre dentro da esfera de atuacao da CVM, os
prestadores de servicos essenciais serdo responsdveis apenas pela fiscalizacdo de tal
servico. As atribuicOes e a responsabilidade pela prestacao deste tipo de servico perante
o Fundo e seus cotistas continuardao a exclusivo cargo do respectivo prestador de servico
ora contratado.

Artigo 12. O Administrador, o Gestor e o Consultor serao substituidos quando da
ocorréncia dos seguintes eventos:

l. renuncia, pelo Administrador ou pelo Gestor, conforme o caso;

Il. destituicao do Administrador ou do Gestor, de acordo com deliberacao dos
Cotistas, observado o qudérum previsto no Artigo 29abaixo, em Assembleia Geral de
Cotistas devidamente convocada nos termos do presente Regulamento, durante a qual
um administrador ou gestor substituto, conforme o caso, também sera eleito; e

M. no caso do Administrador ou do Gestor, descredenciamento, pela CVM, de acordo
com as regras que regulam as atividades de administracdo e gestao de carteiras de
valores mobilidrios.

V. no caso do Consultor, por meio de rescisdao do respectivo contrato de
consultoria.

Paragrafo Primeiro. Em caso de rendncia ou destituicdo do Gestor, o Consultor
também serd automaticamente destituido do cargo. A rescisdao do Contrato de
Consultoria nao implicard em destituicdo do Gestor do cargo.

Paragrafo Segundo. A Assembleia de Cotistas deve deliberar sobre a substituicao do
Administrador e/ou Gestor, conforme o caso, em até 15 (quinze) dias da sua rendncia ou
descredenciamento e deve ser convocada:

l. imediatamente pelo Administrador, Gestor ou pelos Cotistas que detenham ao
menos 5% (cinco por cento) das Cotas subscritas, nos casos de renuncia; ou

Il. por qualquer Cotista, caso nao ocorra convocagao nos termos do incisos | acima.

Paragrafo Terceiro. No caso de renudncia, o Administrador e/ou o Gestor, conforme o
caso, devem permanecer no exercicio de suas funcdes até sua efetiva substituicdo, que
deve ocorrer no prazo maximo de 180 (cento e oitenta) dias, sob pena de Liquidacao do
Fundo pelo Administrador.

Paragrafo Quarto. Caso o Consultor a ser eventualmente contratado deixe de
prestar servicos ao Fundo, o Gestor avaliara a pertinéncia e necessidade de contratacao
de um novo consultor, observadas as recomendacdes do Comité de Investimento.

Paragrafo Quinto. Na hipdétese de descredenciamento do Administrador ou do
Gestor, a CVM devera indicar uma administradora ou gestora temporaria do Fundo para
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cumprir o papel de administrador e/ou gestor, conforme o caso, até a substituicao do
Administrador e/ou Gestor, conforme o caso, pela Assembleia de Cotistas.

CAPITULO IV - DIVULGACAO DE INFORMACOES

Artigo 13. O Administrador deverd enviar aos Cotistas, a B3 e a CVM, por meio do
Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de
computadores, as seguintes informacoes:

l. guadrimestralmente, em até 15 (quinze) dias apds o encerramento do
quadrimestre civil a que se referirem, as informacdes referidas no Suplemento L da
Resolucao CVM 175;

Il. semestralmente, no prazo de até 150 (cento e cinquenta) dias apds o
encerramento desse periodo, a composicdo da carteira, discriminando quantidade e
espécie dos titulos e valores mobilidrios que a integram;

Il. anualmente, no prazo de até 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento
do exercicio social, as demonstracdes contdbeis do exercicio, acompanhadas de
relatério do auditor independente e do relatério do Administrador e do Gestor a que se
referem o inciso IV do Artigo 6 e o inciso | do Artigo 8 deste Regulamento.

Paragrafo Primeiro. As informacdes de que trata o inciso Il do caput devem ser
enviadas a CVM com base no exercicio social do Fundo.

Paragrafo Segundo. O Administrador se compromete, ainda, a disponibilizar aos
Cotistas todas as demais informacdes sobre o Fundo e/ou sua administracao e a facilitar
aos Cotistas, ou terceiros em seu nome, devidamente constituidos por instrumento
préprio, o exame de quaisquer documentos relativos ao Fundo e a sua administracao,
nao considerados confidenciais pela regulamentacao em vigor, mediante solicitacao
prévia com antecedéncia minima de 15 (quinze) dias, observadas as disposicoes deste
Regulamento e da regulamentacao aplicavel.

Artigo 14. O Administrador deve disponibilizar aos Cotistas, a B3 e a CVM, por
meio de divulgacdo na pagina do Administrador na rede mundial de computadores e no
Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de
computadores, bem como na sede do Administrador, o0s seguintes documentos,
relativos a informacdes eventuais sobre o Fundo:

l. edital de convocacao e outros documentos relativos a Assembleias Gerais, no
mesmo dia de sua convocacao;

Il. no mesmo dia de sua realizacdo, o sumario das decisdes tomadas na Assembleia
de Cotistas ordinaria ou extraordinéria;

M. até 8 (oito) dias apds sua ocorréncia, a ata da Assembleiade Cotistas; e

IV. prospecto, material publicitario e anlncios de inicio e de encerramento de oferta
publica de distribuicdo de Cotas, nos prazos estabelecidos em regulamentacao
especifica, caso aplicavel.

Artigo 15. Na ocorréncia de alteracao no valor justo dos investimentos do Fundo,
gue impacte materialmente o seu Patrim6nio Liquido, e do correspondente
reconhecimento contdbil dessa alteracao, no caso de o Fundo ser qualificado como
entidade de investimento nos termos da regulamentacao contabil especifica, o
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Administrador deve:

l. disponibilizar aos Cotistas, em até 5 (cinco) dias Uteis apdés a data do
reconhecimento contabil:

a) um relatério, elaborado pelo Administrador e pelo Gestor, sempre sob a
supervisao do Comité de Investimentos, com as justificativas para a alteracdo no valor
justo, incluindo um comparativo entre as premissas e estimativas utilizadas nas
avaliacdes atual e anterior; e

b) o efeito da nova avaliacdo sobre o resultado do exercicio e Patrimbnio Liquido
do Fundo apurados de forma intermediaria;

Il. elaborar as demonstracdes contabeis do Fundo para o periodo compreendido
entre a data de inicio do exercicio e a respectiva data do reconhecimento contabil
dos efeitos da nova mensuracao caso:

a) sejam emitidas novas Cotas até 10 (dez) meses apds o reconhecimento contébil
dos efeitos da nova avaliagao;

b) as Cotas sejam admitidas a negociacdo em mercados organizados; ou

C) haja aprovacao por maioria das Cotas presentes em assembleia geral convocada
por solicitacao dos Cotistas.

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

Paragrafo Segundo. Fica dispensada a elaboracao das demonstracées contabeis
referidas no Paragrafo Primeiro quando estas se encerrarem 2 (dois) meses antes da
data de encerramento do exercicio social do Fundo, salvo se houver aprovacao dos
Cotistas reunidos em assembleia geral nos termos do disposto na alinea “c” do inciso |l
do caput deste Artigo.

Artigo 16. O Administrador é obrigado a divulgar ampla e imediatamente a todos
os Cotistas e a B3, por meio de comunicacao direta, bem como por meio do Sistema de
Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM, qualquer ato ou fato relevante
ocorrido ou relacionado ao funcionamento do Fundo ou aos ativos integrantes de sua
carteira.

Paragrafo Primeiro. Considera-se relevante qualquer deliberacdo da Assembleia Geral
de Cotistas ou do Administrador, ou qualquer outro ato ou fato de carater politico-
administrativo, técnico, negocial ou econ6mico-financeiro ocorrido ou relacionado ao
Fundo que possa influir de modo ponderavel:

I na cotacdo das Cotas ou de valores mobilidrios a elas referenciados;

Il. na decisao dos investidores de comprar, vender ou manter as Cotas; e

Il. na decisao dos investidores de exercer quaisquer direitos inerentes a condicdo de
titular das Cotas ou de valores mobilidrios a elas referenciados.

Paragrafo Segundo. Os atos ou fatos relevantes podem, excepcionalmente, deixar de
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ser divulgados se o Administrador entender que sua revelacdao pde em risco interesse
legitimo do Fundo ou das Sociedades Investidas.

Paragrafo Terceiro. O Administrador fica obrigado a divulgar imediatamente o ato ou
fato relevante, na hipétese da informacdo escapar ao controle ou se ocorrer oscilacao
atipica na cotacao, preco ou quantidade negociada das Cotas do Fundo.

Paragrafo Quarto. O Administrador mantém servico de atendimento ao cotista,
responsavel pelo esclarecimento de dlvidas e pelo recebimento de reclamacdes, que
pode ser acessado nos meios abaixo:

Website: www.mfpepper.com.br
SAC: 11 97240 1105
Ouvidoria: 11 4195 5240

CAPITULO V - ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

Artigo 17. Além das matérias estabelecidas na regulamentacao prépria, e de
outras matérias previstas em outros Artigos deste Regulamento, compete
privativamente a Assembleia Geral de Cotistas deliberar sobre as seguintes matérias e
de acordo com os seguintes qudruns de aprovacao, entendendo-se que, em qualquer
caso deste Regulamento, exceto se de outra forma expressamente previsto, o quérum
serd calculado sobre as Cotas subscritas, excluidos os votos conflitados ou impedidos:

Quérum de aprovacao
L. (exceto se de outra
Materia forma expresso,
calculado sobre as Cotas
subscritas, excluidos os
votos conflitados ou
impedidos)

(i) as demonstracdes contdbeis do Fundo 90%
apresentadas pelo Administrador,
acompanhadas do relatério do auditor
independente, em até 180 (cento e oitenta)
dias ap6s o término do exercicio social a que
se referirem;

(ii) alteracao deste Regulamento, observado o 90%
inciso Il abaixo;

(iii) alteracao do objeto do Fundo; 90%

(iv) destituicao ou substituicao do Administrador 90%
e/ou Gestor, conforme o caso, e escolha de
seus substitutos;

(v) fusao, incorporacao, cisao, transformacao ou 90%
eventual Liquidacao do Fundo;

(vi) emissao e distribuicdo de novas Cotas, 90%
conforme proposta do Comité de
Investimentos e/ou do Gestor, inclusive
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sobre (a) os prazos e condicdes para
subscricao e integralizacao dessas Cotas; e
(b) os termos e condicbes dos novos
Compromissos de Investimento a serem
celebrados em razao da emissao das novas
Cotas, incluindo o valor de emissao das
novas Cotas;

(vii)

aumento na Taxa de Administracdao ou da
Taxa de Performance, bem como sobre a
cobranca de taxa de ingresso ou de taxa de
saida;

90%

(viii)

proposta de alteracao do Prazo de Duracao
apresentada pelo Gestor e/ou pelo Comité de
Investimentos;

90%

(ix)

alteracdo do quérum de instalacdo e do
quérum de deliberacao da Assembleia Geral
de Cotistas;

90%

a instalacao, composicao, organizacao e
funcionamento de eventuais comités e
conselhos do Fundo, inclusive em relacao ao
Comité de Investimentos e a eleicdo de seus
membros, observado o disposto no Capitulo
XIV deste Regulamento;

90%

(xi)

requerimento de informacbes por Cotistas,
observado o disposto no Paragrafo Unico do
Artigo 26 do Anexo Normativo IV da
Resolucao CVM 175;

90%

(xii)

a prestacao de fianca, aval, aceite, ou
qualquer outra forma de coobrigacdo e de
garantias reais, em nome do Fundo;

90%

(xiii)

aprovacao dos atos que configurem
potencial conflito de interesses entre o
Fundo, de um lado, e o Administrador e/ou o
Gestor e/ou Cotistas que representem,
isolada ou conjuntamente, no minimo, 10%
(dez por cento) do total das Cotas subscritas
do Fundo, de outro lado;

90%

(xiv)

inclusao no rol de encargos do Fundo de
encargos nao previstos no Artigo 117 da
Resolucao CVM 175, ou aumento dos valores
mdaximos estabelecidos para os encargos do
Fundo neste Regulamento, conforme
aplicavel;

90%

(xv)

aprovacao do laudo de avaliacao do valor
justo de ativos utilizados na integralizacao
de Cotas, caso aplicavel;

90%

(xvi)

Amortizacdes e/ou Liquidacdao nas hipdteses
nao previstas neste Regulamento, bem
como sobre a utilizacao de Ativos Alvo na
integralizacdo, Amortizacao e/ou Liquidacao
de Cotas;

90%
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(xvii) | deliberar sobre a realizacao de operacdes | 90%
pelo Fundo de que tratam os Pardgrafos
Segundo e Terceiro do Artigo 9 deste
Regulamento.

Paragrafo Primeiro. Este Regulamento poderd ser alterado pelo Administrador,
independentemente da deliberacdao da Assembleia Geral de Cotistas ou de consulta aos
Cotistas, sempre que: (i) decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a
normas legais ou regulamentares, exigéncias expressas da CVM, de entidade
administradora de mercados organizados em que as cotas do fundo sejam admitidas a
negociacao ou de entidade autorreguladora, nos termos da legislacao aplicavel e de
convénio com a CVM, devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta) dias, a
necessdria comunicacdo aos Cotistas; (ii) for necessaria em virtude da atualizacdo dos
dados cadastrais do Administrador, do Gestor ou dos demais prestadores de servicos do
Fundo, tais como alteracao na razado social, endereco, pagina na rede mundial de
computadores e telefone, também devendo ser providenciada, no prazo de 30 (trinta)
dias, a necessaria comunicacao aos Cotistas; e (iii) envolver reducdo da Taxa de
Administracdo ou da Taxa de Performance, devendo ser providenciada a necessaria
comunicacao aos Cotistas imediatamente.

Artigo 18. A Assembleia Geral de Cotistas pode ser convocada a qualquer tempo
pelo Administrador, por iniciativa prépria ou mediante solicitacdo do Gestor, do Comité
de Investimentos ou de Cotistas que representem, isolada ou conjuntamente, no
minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas subscritas do Fundo.

Paragrafo Primeiro. A convocacao da Assembleia Geral de Cotistas por solicitacdo do
Gestor, do Comité de Investimentos ou dos Cotistas, conforme disposto no caput acima,
deve: (i) ser dirigida ao Administrador, que, por sua vez, deve, no prazo maximo de 30
(trinta) dias contado do recebimento de tal solicitacdo, realizar a convocacdao da
Assembleia Geral as expensas dos requerentes, salvo se a assembleia geral assim
convocada deliberar em contrério; e (ii) conter eventuais documentos necessarios ao
exercicio do direito de voto dos Cotistas.

Paragrafo Segundo. A convocacao da Assembleia Geral de Cotistas far-se-4 mediante
comunicacao a ser encaminhada a cada Cotista por meio de qualquer meio de
comunicacdo cuja comprovacao de recebimento pelo cotista seja possivel, e desde que o
fim pretendido seja atingido, tais como envio de correspondéncia com aviso de
recebimento ou e-mail, e, ainda, uso de plataformas, e dela constarado, obrigatoriamente,
dia, hora e local em que sera realizada a Assembleia Geral de Cotistas, bem como a
respectiva ordem do dia.

Paragrafo Terceiro. As convocacdes da Assembleia Geral de Cotistas deverdo ser
feitas com 15 (quinze) dias de antecedéncia da data prevista para a sua realizacao.

Paragrafo Quarto. O Administrador disponibilizara aos Cotistas todas as informacodes
e documentos necessarios ao exercicio do direito de voto, na data de convocacao da
Assembleia Geral de Cotistas.

Artigo 19. A Assembleia Geral de Cotistas serd instalada com a presenca de
qualquer nimero de Cotistas.

Paragrafo Primeiro. Independentemente de convocacdo, serd considerada regular a
Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os Cotistas.

Paragrafo Segundo. As deliberacbes da Assembleia Geral de Cotistas sao tomadas de
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acordo com os quéruns previsto no Artigo 17, cabendo a cada Cota subscrita 1 (um)
voto.

Artigo 20. Somente podem votar na Assembleia Geral de Cotistas os Cotistas que
estiverem inscritos na conta de depésito na data da convocacdo da Assembleia, bem
como seus representantes legais ou seus procuradores legalmente constituidos ha
menos de 1 (um) ano.

Artigo 21. Nas deliberacdes das Assembleias Gerais de Cotistas, a cada Cota sera
atribuido o direito a um voto.

Artigo 22. Os Cotistas poderao votar por meio de comunicacao escrita ou
eletronica, desde que recebida pelo Administrador até 1 (um) dia util antes da
Assembleia Geral de Cotistas, observado o disposto neste Regulamento.

Artigo 23. Serd admitida a realizacao de Assembleias Gerais de Cotistas por meio
de conferéncias telefénicas ou video conferéncias, ndo excluidas a obrigatoriedade de
elaboracao e assinatura de ata da reunido, com descricao da ordem do dia e dos
assuntos deliberados.

Artigo 24. As deliberacbes da Assembleia Geral de Cotistas poderao ser tomadas
mediante processo de consulta, formalizada por escrito, sem necessidade de reuniao
dos Cotistas, dirigida pelo Administrador a cada Cotista, devendo constar da consulta
todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do direito de voto. Em caso
de deliberacdo mediante consulta formal, para fins de calculo de quérum de
deliberacao, serao considerados presentes todos os Cotistas, sendo que a aprovacao da
matéria objeto da consulta formal obedecerd aos mesmos quéruns de aprovacdo
previstos neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro. A resposta pelos Cotistas a consulta devera se dar dentro de 15
(quinze) dias, podendo a consulta formulada estabelecer prazo superior, e a auséncia de
resposta neste prazo serd considerada como abstencao do Cotista a consulta formulada.
Artigo 25. O Cotista deve exercer o direito de voto no melhor interesse do Fundo.
Paragrafo Primeiro. Ndo podem votar nas Assembleias Gerais e nem fazer parte do
computo para fins de apuracao do quérum de aprovacao:

| - o prestador de servico, essencial ou nao;

Il - os sécios, diretores e empregados do prestador de servico;

lll - partes relacionadas ao prestador de servico, seus sécios, diretores e empregados;

IV - o cotista que tenha interesse conflitante com o fundo, classe ou subclasse no que se
refere a matéria em votacao; e

V - o cotista, na hipétese de deliberacao relativa a laudos de avaliacao de bens de sua
propriedade.

Paragrafo Segundo. Ndo se aplica a vedacao prevista neste Artigo quando:

I 0s Unicos Cotistas do Fundo forem, no momento de seu ingresso no fundo, na classe
ou subclasse, conforme o caso, as pessoas mencionadas no Paragrafo Primeiro acima;
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ou

Il. houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas do Fundo, da mesma
classe ou subclasse, conforme o caso, que pode ser manifestada na prépria
assembleia ou constar de permissao previamente concedida pelo Cotista, seja
especifica ou genérica, e arquivada pelo Administrador.

Paragrafo Terceiro. O Cotista deve informar ao Administrador e aos demais Cotistas
as circunstancias que possam impedi-lo de exercer seu voto, nos termos do disposto nos
incisos V e VI do Paragrafo Primeiro acima.

CAPITULO VI - ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 26. Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdao e as
despesas indicadas na regulamentacdo aplicavel, as seguintes despesas que |lhe podem
ser debitadas diretamente:

l. emolumentos, encargos com empréstimos e comissdées pagos por operacdes do
Fundo;

Il. quaisquer despesas referentes a constituicao do Fundo, observado o Paragrafo
Terceiro abaixo;

[l. guaisquer despesas referentes a fusdo, incorporacdo, cisdo, transformacao ou
Liquidacao do Fundo e a realizacdo de Assembleia Geral de Cotistas ou de reunides do
Comité de Investimentos, no limite de R$ 100.000,00 (cem mil reais) por més, sendo
certo que tal limite ndo se aplica e ndo deve ser ébice a contratacdao de auditoria, desde
gue se busque o orcamento de pelo menos 3 (trés) firmas de auditoria O limite aqui
previsto poderd ser alterado por decisdo da Assembleia Geral de Cotistas, observado o
guérum previsto no Artigo 26 acima;

V. a remuneracao do Consultor;
V. a Taxa de Administracao e Taxa de Gestao;
VI. os honorarios e despesas dos auditores encarregados da auditoria das

demonstracdes contdbeis do Fundo;

VII. as custas, honordrios de advogados e despesas correlatas em geral, incorridas
para a defesa dos interesses do Fundo, em juizo e fora dele, inclusive eventual
condenacao judicial, se for o caso, exceto quando originado por culpa ou dolo do
Administrador e/ou Gestor, conforme o caso;

VIIl.  as taxas, impostos e contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas,
que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do Fundo;

IX. despesas com o registro de documentos, impressao, expedicao e publicacao de
relatérios, formularios e informacbes periédicas, previstas na regulamentacao
pertinente e neste Regulamento;

X. despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicagdo
aos Cotistas;

XI. os emolumentos e comissdes pagas com liquidagao, registro, negociacao e
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custdédia de operacbes com quaisquer ativos detidos pelo Fundo, inclusive Valores
Mobilidrios;

XIl. as despesas e prejuizos eventuais nao cobertos por apdlice de seguro e nao
decorrentes de culpa ou dolo do Administrador e/ou Gestor, conforme o caso;

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

XIV. relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto decorrente
dos Ativos Elegiveis;

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

XVI. despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operacdes ou com
certificados ou recibos de depésito de valores mobilidrios, caso aplicavel;

XVIl. gastos da distribuicao primaria de Cotas, bem como com seu registro para
negociacdo em mercado organizado de valores mobilidrios;

XVIIl. as despesas com a contratacao de terceiros para prestacdao de servicos legais,
fiscais, contdbeis e de consultoria especializada, limitadas a R$ 300.000,00 (trezentos
mil reais) por exercicio social;

XIX. honordrios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado, caso
aplicével;

XX.  custos incorridos pelo Fundo, direta ou indiretamente, para a realizacao de
investimentos e desinvestimentos em Ativos Elegiveis, tais como honordrios de
advogados, consultores, assessores financeiros, despesas com viagens, hospedagens e
alimentacao. Para todos os fins, os custos incorridos durante operacbes nao
concretizadas também serao computados como encargo do Fundo.

Paragrafo Primeiro. Quaisquer despesas ndo previstas nos incisos | a XX do caput
acima como encargos do Fundo correrdo por conta do Administrador e/ou Gestor,
conforme o caso, salvo decisdo contrdria da Assembleia Geral de Cotistas, conforme
disposto no Artigo 17 deste Regulamento.

Paragrafo Segundo. Independentemente de ratificacdo pela Assembleia Geral de
Cotistas, as despesas previstas no caput incorridas pelo Administrador e/ou pelo Gestor
anteriormente a constituicdo do Fundo ou ao seu registro na CVM e na ANBIMA -
Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais serao
passiveis de reembolso pelo Fundo, desde que incorridas nos 6 (seis) meses anteriores a
data da concessao do registro de funcionamento do Fundo na CVM.

Paragrafo Terceiro. As despesas incorridas nos termos do Paragrafo Segundo acima
serdo reembolsadas pelo Fundo até o limite maximo de R$ 100.000,00 (cem mil reais),
cabendo ao Fundo arcar com tais reembolsos pro rata a sua participacao na estrutura
destinada a investimentos em Sociedades Elegiveis.

Paragrafo Quarto. Na hipétese do Paragrafo anterior, os respectivos comprovantes
de tais despesas devem ser passiveis de nota explicativa e de auditoria no momento em
que forem elaboradas as demonstracbes financeiras do primeiro exercicio fiscal do
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Fundo.
CAPITULO VII - DISPOSICOES GERAIS

Artigo 27. O Administrador e o Gestor nao tém conhecimento sobre qualquer
situacao ou potencial situacao de conflito de interesses com o Fundo no momento de
constituicao do Fundo.

Artigo 28. A assinatura, pelo subscritor, do termo de adesao e do Compromisso de
Investimento implica na presuncao de sua expressa ciéncia e concordancia com todos
os Artigos do presente Regulamento, a cujo cumprimento estard obrigado.

Artigo 29. Em caso de morte ou incapacidade do Cotista, o representante do
espdlio ou do incapaz exercerd os direitos e cumprird as obrigacdes, perante o
Administrador e/ou Gestor, conforme o caso, que cabiam ao de cujus ou ao incapaz,
observadas as prescricoes legais aplicaveis.

Artigo 30. Qualquer texto publicitario para a oferta de Cotas, anuncio ou promocao
do Fundo nao poderd divergir do contelido do presente Regulamento.

Artigo 31. A descricdo do tratamento tributdrio aplicdvel, adiante detalhada,
conforme o disposto neste Artigo, foi elaborada com base na legislacao brasileira em
vigor na data deste Regulamento e tem por objetivo descrever genericamente o
tratamento tributdrio aplicdvel aos Cotistas e ao Fundo, assumindo, para esse fim, que
o Fundo ird cumprir as regras de investimento constantes da Lei 11.478/07 e na
regulamentacao estabelecida pela CVM. Ainda, as consideracdes abaixo consideram
que:

l. A carteira do Fundo atenderd aos requisitos de composicao e diversificacao
previstos na Lei 11.478/07, devendo ser composta por acdes, bonus de subscricao,
debéntures conversiveis em acdes ou outros titulos de emissao de companhias, de
capital aberto ou fechado, que tenham por objetivo o investimento no territério
nacional em projetos do Setor Alvo;

. As companhias investidas pelo Fundo adotardo as praticas de governanca
corporativa estabelecidas pela CVM para as companhias investidas para Fundos de
Investimento em Participacoes;

Il O Fundo participaréa do processo decisério das companhias investidas com
efetiva influéncia na definicdo de suas estratégias e na sua gestao;

V. O Fundo terd, no minimo, 5 (cinco) Cotistas, que nao poderdo deter mais de
40% (quarenta por cento) das Cotas emitidas pelo Fundo ou auferir rendimento
superior a 40% (quarenta por cento) do total de rendimentos produzidos pelo Fundo,
para fins de atendimento a Lei 11.478/07, observado, ainda, o Limite de Participacao
por Cotista previsto neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro. O ndo atendimento das condicdes e requisitos previstos na Lei
11.478/07 e na Resolucdo CVM 175 resultard na sua liquidacdo ou transformacdo em
outra modalidade de fundo de investimento, nos termos o artigo 19, § 92, da Lei
11.478/07. Em tal cenario, o tratamento descrito abaixo deixard de ser aplicavel aos
Cotistas, aplicando-se, em seu lugar, para o IRRF, aliquotas de 22,5% (aplicagcbes com
prazo de até 180 dias) a 15% (aplicagcdes com prazo superior a 720 dias), conforme
previsto na Lei n2 11.033/04.

Paragrafo Segundo. Tributacao Aplicavel aos Cotistas:
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l. IOF/Titulos. As operacdes com as Cotas podem estar sujeitas a incidéncia do
IOF/Titulos, cobrado a aliquota maxima de 1% (um por cento) ao dia, limitado a um
percentual do rendimento da operacdao, em funcao do prazo, conforme a tabela
regressiva anexa ao Decreto n? 6.306/07, sendo este limite igual a 0% (zero por cento)
do rendimento para as operacdes com prazo igual ou superior a 30 (trinta) dias. Em
gualquer caso, a aliquota do IOF/Titulos pode ser majorada a qualquer tempo, por ato
do Poder Executivo, até o percentual de 1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos por
cento) ao dia, com efeitos para transacdes realizadas apds tal aumento.

I. IOF/Cambio. Conversdoes de moeda estrangeira para a moeda brasileira, bem
como de moeda brasileira para moeda estrangeira, porventura geradas no
investimento em Cotas do Fundo, estdo sujeitas ao IOF/Cambio. A aliquota do
IOF/Cambio atualmente aplicdvel ao Investidor 4.373 é de 0% (zero por cento). A
aliquota de 0% (zero por cento) é aplicdvel tanto na entrada dos recursos no Brasil
quanto no retorno dos recursos originalmente investidos para o exterior, bem como na
remessa de eventuais rendimentos ao Investidor 4.373 a titulo de juros sobre o capital
préprio e dividendos. De toda forma, a aliquota do IOF/Cambio poderd ser majorada a
gualquer tempo por ato do Poder Executivo, até o percentual de 25% (vinte e cinco por
cento), com efeitos para transacdes realizadas apds tal aumento.

"I, IR.
a) Cotistas Residentes.

1. Pessoas Fisicas: (i) isentas do imposto de renda incidente sobre os
rendimentos auferidos por ocasiao do resgate ou da amortizacao das
Cotas ou por ocasiao da liquidacao do Fundo; e (ii) beneficiadas pela
aliguota de 0% (zero por cento) do imposto de renda em relacdo aos
ganhos auferidos na alienagao de Cotas dentro ou fora de bolsa.

2. Pessoas Juridicas: (i) os rendimentos auferidos por ocasidao do
resgate ou amortizacao das cotas ou por ocasido da liguidacao do Fundo
ficam sujeitos a incidéncia do imposto de renda retido na fonte a aliquota
de 15% (quinze por cento) e deverao ser computados no Lucro Real,
Presumido ou Arbitrado; (ii) os ganhos auferidos na alienacao de Cotas
dentro ou fora de bolsa serdo tributados sob a sistematica de ganhos
liquidos a aliquota de 15% (quinze por cento) e deverdo ser computados
no Lucro Real, Presumido ou Arbitrado; e (iii) as perdas apuradas em
razdo do investimento no Fundo nao serdo dedutiveis na apuracdo do
Lucro Real.

b) Cotistas Nao Residentes qualificados como Investidores 4.373.

1. Cotistas nao domiciliados em JTF: (i) os rendimentos auferidos por
ocasido de resgate, amortizacdo ou liquidagcao do Fundo ficam sujeitos a
incidéncia do IRRF a aliquota de 15%; e (ii) os ganhos auferidos na
alienacdo de Cotas dentro ou fora de bolsa sdo beneficiados pela aliquota
de 0% (zero por cento) do IRRF;

Paragrafo Terceiro. Podem existir excecdées e tributos adicionais aplicdveis aos
diversos tipos de Cotistas, motivo pelo qual os Cotistas devem consultar seus assessores
juridicos com relacao a tributacdo aplicavel nos investimentos realizados no Fundo.

Paragrafo Quarto. Tributacao Aplicavel ao Fundo:
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l. IOF/Titulos. As aplicacOes realizadas pelo Fundo estao sujeitas atualmente a
incidéncia do IOF/Titulos a aliquota de 0% (zero por cento), sendo possivel sua
majoracao a qualquer tempo, mediante ato do Poder Executivo, até o percentual de
1,50% (um inteiro e cinquenta por cento) ao dia, com efeitos para transacodes
realizadas apds tal aumento.

Il. IR. Os rendimentos e ganhos apurados nas operacdes da carteira do Fundo sao
isentos do IR.

Artigo 32. O presente Regulamento estd baseado na Resolucdo CVM 175 e demais
normativos que dispdem sobre a constituicdao, o funcionamento e a administracao dos
Fundos de Investimentos em Participacdes, que passam a fazer parte do presente
Regulamento.
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ANEXO | - ANEXO DESCRITIVO DA CLASSE UNICA
RESPONSABILIDADE LIMITADA DE COTAS DO MILAN FUNDO
DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES EM INFRAESTRUTURA

RESPONSABILIDADE LIMITADA

CAPITULO | - COTAS E PATRIMONIO DA CLASSE

Artigo 1. As Cotas corresponderdao a fracdes ideais do patrimoénio do Fundo e
serdo de classe Unica, sem qualquer prioridade ou preferéncia no recebimento de
valores pagos ou distribuidos pela Classe, incluindo na hipétese de Liquidacao. As Cotas
serao nominativas, conferindo a seus titulares os mesmos direitos e deveres politicos,
patrimoniais e econdbmicos. Somente as Cotas efetivamente integralizadas farao jus aos
proventos ou valores pagos, devolvidos ou distribuidos pela Classe.

I As Cotas terao o seu valor determinado com base na divisao do valor do
Patriménio Liquido da Classepelo nimero de Cotas integralizadas da Classeao final de
cada dia, observadas as normas contdbeis aplicaveis ao Fundo.

Il. A propriedade das Cotas presumir-se-4 por extrato da posicdo dos cotistas
elaborado pelo Administrador do fundo em nome de cada Cotista, seguindo a normativa
do Capitulo IV da Resolucao CVM 175.

Il. Nao havera resgate de Cotas, exceto na Liquidacdo, sendo permitida a
Amortizacdao nos termos previstos neste Regulamento.

Paragrafo Primeiro. A Classe terd prazo de duracao indeterminado.

Artigo 2. O valor do Patriménio Liquido minimo inicial para a Classeé de
R$ 1.000.000,00 (um milhao de reais).

Paragrafo Primeiro. Os Cotistas deverao, quando de sua adesao a Classe, firmar
termo de adesdao a este Regulamento, Compromisso de Investimento e Boletim de
Subscricao.

Paragrafo Segundo. Ao subscrever Cotas, o investidor celebrara com a Classeum
Compromisso de Investimento, do qual devera constar as cotas objeto da subscricdo e o
valor total que o Cotista se obriga a integralizar de acordo com as Chamadas de Capital
realizadas pelo Administrador na forma deste Regulamento e do Compromisso de
Investimento, sob as penas previstas neste Regulamento e na legislacdo aplicavel.

Paragrafo Terceiro. As Chamadas de Capital poderdo ser realizadas a qualquer
momento, tendo em vista que a Classe tem prazo de duracao indeterminado, desde que
estejam dentro dos parametros do Capital Comprometido assinado pelos Cotistas do
Fundo.

Paragrafo Quarto. A Classepodera emitir novas Cotas apds a primeira emissao das
Cotas observadas as disposicdes deste Artigo 16, mediante a aprovacao prévia da
Assembleia de Cotistas. A Assembleia de Cotistas que deliberar pela emissao de novas
Cotas devera definir as condicdes para a subscricao e integralizacao de tais novas Cotas
(inclusive o preco de emissdo, o qual ndao poderd acarretar a diluicao injustificada dos
Cotistas da Classe), de acordo com as leis aplicidveis, bem como os termos e condicdes
dos novos Compromissos de Investimento e Boletins de Subscricao a serem celebrados
em razao da emissao das novas Cotas.
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Paragrafo Quinto. As novas Cotas terdo direitos politicos e econ6micos iguais aos
conferidos as demais Cotas.

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

Paragrafo Sétimo. Na hipdétese de haver sobras de Cotas ndo subscritas no ambito
do exercicio do direito de preferéncia, o Administrador, ou a instituicdo distribuidora por
ele contratada, poderd oferecer as Cotas remanescentes a cotistas, durante todo o
periodo de distribuicdo.

Paragrafo Oitavo. Nao serd possivel a cessdo do direito de preferéncia aqui previsto,
salvo se o cessiondrio for uma ou mais das seguintes pessoas relacionadas ao cedente:
(i) seu(s) familiar(es) com relacdes de parentesco de até 22 (segundo) grau, (ii) as
sociedades controladoras, controladas ou estejam sob controle comum, (iii) ao seu
cbnjuge, efou (iv) veiculos de investimento detidos, direta ou indiretamente, pelo
cedente.

Paragrafo Nono. O Cotista que ceder o seu direito de preferéncia nos termos do
Paragrafo acima, deverd declarar no instrumento de cessdo, ou outro documento
equivalente, sobre as informacdes constantes nos itens (i) a (iv) acima, conforme o caso,
respondendo pela veracidade das informacbes por ele declaradas e por qualquer
prejuizo eventualmente causado ao Fundo, ao Administrador e/ou ao Gestor decorrente
da nao veracidade de tais informacdes.

Paragrafo Décimo. Caso a Assembleia de Cotistasndo aprove a emissdo de novas
Cotas, o Gestor e/ou suas partes relacionadas, conforme definido na Resolucao CVM 175,
poderdo estruturar e atuar em beneficio de novo(s) fundo(s) de investimento que
seja(m) apto(s) a realizar os investimentos em Sociedades Elegiveis, hipétese em que
tal(is) veiculo(s) poderao vir a coinvestir com a Classenas Sociedades Investidas.

Artigo 3. A emissdo de novas Cotas pela Classesomente poderd ocorrer mediante
aprovacao prévia em Assembleia de Cotistas, nos termos da regulamentacao aplicavel
e deste Regulamento.

Artigo 4. Os valores objeto dos respectivos Compromissos de Investimento e
Boletins de Subscricao deverao ser aportados ao Fundo pelos Cotistas na medida em
gue tais valores sejam necessdrios para (i) a realizacao de investimentos pelo Fundo,
na forma disciplinada neste Regulamento, ou (ii) o pagamento de despesas e
responsabilidades do Fundo. As Cotas serao integralizadas pelo Preco de Integralizacao.

Paragrafo Primeiro. As Cotas deverdo ser integralizadas em (i) moeda corrente
nacional, por meio de transferéncia eletrénica disponivel - TED diretamente em nome da
Classeou através do MDA - Moédulo de Distribuicao de Ativos, administrado e
operacionalizado pela B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo, caso sejam admitidas a negociacdo
em mercado por ela administrado, (ii) bens e direitos, observado o disposto neste
Regulamento e na regulamentacdo aplicavel.

Paragrafo Segundo. Na medida em que seja identificada necessidade de capital, o
Administrador, conforme orientacdo do Comité de Investimentos, realizard Chamadas de
Capital. O Administrador enviard as Chamadas de Capital aos Cotistas, mediante
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comunicacao escrita pelos meios normalmente utilizados para comunicacao com os
Cotistas (fisico ou eletronico), os quais sdo responsaveis por manter seus dados
cadastrais atualizados (i) perante o Administrador, nos termos exigidos por esta, ou (ii)
perante quaisquer distribuidores de cotas do Fundo (no caso de distribuicdo por conta e
ordem), sendo certo que os Cotistas terao 10 (dez) dias corridos para realizar as
respectivas integralizacdes, a contar do envio da Chamada de Capital.

Paragrafo Terceiro. Até que os investimentos da Classenas Sociedades Investidas
sejam realizados, quaisquer valores que venham a ser aportados no Fundo deverdo ser
aplicados em Ativos de Liquidez, observados os critérios e prazos de enquadramento da
Classe.

Paragrafo Quarto. A responsabilidade do Cotista estd limitada ao valor por ele
subscrito, nos termos do artigo 18 da Resolucdao CVM 175.

Paragrafo Quinto. Os seguintes eventos obrigarao o Administrador a verificar se o
Patrménio Liquido da Classe esta negativo:

(i) qualquer pedido de declaracao judicial de insolvéncia de Classe de Cotas do
Fundo;
(ii) inadimpléncia de obrigacdes financeiras de devedor e/ou emissor de ativos

detidos pela Classe que representem mais de 10% (dez por cento) de seu
Patriménio Liquido, naquela data de referéncia;

(iii) pedido de recuperacdo extrajudicial, proposta de recuperacao judicial, faléncia,
intervencao, liquidacao extrajudicial e/ou regime de administracao temporaria de
devedor e/ou emissor de ativos detidos pela Classe; e

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

Paragrafo Sexto. Caso o Administrador verifigue que o Patrimdénio Liquido esta
negativo, ou tenha ciéncia de pedido de declaracdo judicial de insolvéncia da Classe ou
da declaracao judicial de insolvéncia da Classe, devera adotar as medidas aplicaveis
previstas na Resolucao CVM 175. Serao aplicaveis as disposicoes da Resolucao CVM 175
no que se refere aos procedimentos a serem adotados pelo Administrador na hipdtese
de Patrimoénio Liquido negativo da Classe.

Artigo 5. A partir da assinatura do respectivo Compromisso de Investimento e
Boletim de Subscricao, o Cotista sera obrigado a cumprir as condicdes previstas neste
Regulamento, no Compromisso de Investimento e no Boletim de Subscricao, bem como
na regulamentacdo aplicavel.

Paragrafo Primeiro. O Cotista que descumprir, total ou parcialmente, suas obrigacoes
de Integralizacao de Cotas da Classe, conforme cada Chamada de Capital realizada,
passara a ser considerado um “Cotista Inadimplente”, nos termos do Compromisso de
Investimento, e estard sujeito aos Encargos do Cotista Inadimplente e as suspensdes de
direitos politicos e econbémicos previstas neste Artigo.

Paragrafo Segundo. Em relacdo a um Cotista Inadimplente, caso o inadimplemento
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ndo seja sanado dentro de 5 (cinco) Dias Uteis, o Administrador deverd tomar as
seguintes providéncias:

a) suspender seus direitos politicos, inclusive o direito de voto em Assembleiade
Cotistas, até o adimplemento de suas obrigacdes, inclusive em relacdo as Cotas
subscritas e integralizadas do Cotista Inadimplente; e

b) quando da realizacao de amortizacbes de Cotas ou de distribuicbes de
resultados do Fundo, todos os valores devidos ao Cotista Inadimplente a titulo de
Amortizacdo de Cotas ou de distribuicao de resultados do Fundo deverdao ser primeiro
usados para quitar as obrigacdes pecuniarias de tal Cotista Inadimplente para com o
Fundo, incluindo pagamento de despesas e encargos do Fundo, quaisquer valores
devidos ao Fundo relacionados as Cotas ndo integralizadas pelo Cotista Inadimplente
nos termos da Chamada de Capital respectiva, incluindo, Encargos do Cotista
Inadimplente. O saldo, se houver, apds os pagamentos dos Encargos do Cotista
Inadimplente acima, serd entregue ao Cotista em questdo como pagamento de
Amortizacao de Cotas e de distribuicao de resultados.

Paragrafo Terceiro. Sem prejuizo do disposto no Pardgrafo Segundo acima, o
Administrador podera iniciar, de forma discriciondria, ou submeter a apreciacao da
Assembleia de Cotistas, os procedimentos judiciais ou extrajudiciais para a cobranca dos
valores correspondentes as Cotas ndo integralizadas conforme cada Chamada de
Capital, acrescidos dos Encargos do Cotista Inadimplente.

Paragrafo Quarto. Na hipétese de inadimplemento da obrigacdo de aporte de
recursos decorrente de uma Chamada de Capital por qualquer(isquer) Cotista(s), o
Administrador, mediante solicitacdo do Comité de Investimentos e tendo em vista as
necessidades de caixa do Fundo para fazer frente as suas obrigacoes, poderd realizar
imediatamente novas Chamadas de Capital, até o limite do Capital Comprometido dos
Cotistas, independentemente da adocdo de quaisquer medidas necessarias para
cobranca do Cotista Inadimplente.

Limite de Participacao

Paragrafo Quinto. Ao longo do Prazo de Duracao, os Cotistas da Classe deverao
observar o Limite de Participacao.

Paragrafo Sexto. Os Prestadores de Servicos Essenciais ndo serdo responsaveis,
assim como nao possuem meios de evitar os impactos decorrentes de alteracdes no
quadro de Cotistas que extrapolem os limites.

Paragrafo Sétimo. Ao aderirem a este Regulamento, todos os Cotistas se
comprometem a informar ao Administrador, em até 05 (cinco) Dias Uteis antes da
realizacdo de quaisquer negociacoes de Cotas, sua intencdo de realiza-las, cientificando-
se de que o Administrador recusar-se-a a implementar quaisquer transferéncias de Cotas
gue possam impactar na extrapolacao dos limites dispostos no item acima.

Paragrafo Oitavo. Caso o Cotista venha a atingir o Limite de Participacdo, este nao
podera adquirir novas Cotas, seja no mercado secundério ou por subscricdo de Cotas, e
ficardo automaticamente suspensos os seus direitos econémicos e politicos em relacdo
as Cotas que ultrapassarem o Limite de Participacao, incluindo, sem limitacao, o direito
de votar nas Assembleias de Cotistas.

Paragrafo Nono. Caso o Cotista nao enquadre suas Cotas ao Limite de Participagao
no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da notificacdo, o Administrador realizara
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compulsoriamente, sem a necessidade de Assembleia Especial de Cotistas ou de
consentimento do Cotista, a retirada de suas Cotas que excedam o Limite de
Participacao para o ambiente escritural, com a consequente conversao da quantidade de
Cotas que exceda o Limite de Participacdo em cotas a serem integralmente amortizadas
e canceladas para reenquadrarem a participacdao do Cotista dentro do Limite de
Participacdo (“Cotas Amortizaveis”).

Paragrafo Décimo. A amortizacdo sera realizada pelo valor de mercado das Cotas ou
pelo seu valor patrimonial, o que for menor, apurado no Dia Util imediatamente anterior
a data da amortizacdo. Para os fins da realizacdo do pagamento, nao haverd qualquer
obrigacao pela Classe quanto a atualizacao dos laudos de avaliacao do valor justo das
Sociedades Alvo investidas pela Classe.

Artigo 6. Sem prejuizo do disposto nos respectivos Compromissos de
Investimento, as Cotas nao poderao ser negociadas no mercado secundario, no ambito
privado ou em bolsa de valores.

Paragrafo Primeiro. Em caso de negociacdo e transferéncia de Cotas em bolsa de
valores, cabera ao intermedidrio assegurar que a aquisicao de Cotas somente seja feita
por investidores qualificados, observadas eventuais as restricoes de negociacao e as
regras operacionais da bolsa de valores em que as Cotas estiverem admitidas a
negociacao.

Paragrafo Segundo. As Cotas poderdao ainda ser negociadas e transferidas
privadamente, desde que tenha a prévia e expressa anuéncia do Comité de
Investimentos, observadas as condi¢cdes descritas neste Regulamento e na legislacao
aplicavel, mediante termo de cessdo e transferéncia assinado pelo cedente e pelo
cessiondrio (com firma reconhecida ou com abono do Administrador), sendo que as
Cotas somente poderao ser transferidas se estiverem integralizadas ou, caso nao
estejam, se o cessionario assumir, por escrito, todas as obrigacdes deste perante o
Fundo no tocante a sua integralizacao. O termo de cessao devera ser encaminhado pelo
cessiondrio ao Administrador, que atestara o recebimento do termo de cessado, para que
s6 entdo seja procedida a alteracao da titularidade das cotas nos respectivos registros
do Fundo, tendo a citada alteracao, como data base, a data de emissao do recibo do
termo de cessao pelo Administrador.

Paragrafo Terceiro. E vedada a transferéncia privada de Cotas até que tenha sido
chamada a totalidade do Capital Comprometido, exceto se autorizado expressa e
previamente mediante deliberacdao do Comité de Investimentos.

Paragrafo Quarto. A transferéncia privada da titularidade das Cotas fica
condicionada a verificacdo pelo Administrador do atendimento aos requisitos do
presente Regulamento e na regulamentacao vigente.

Paragrafo Quinto. Observados o0s procedimentos acima e a regulamentacao
aplicavel, os Cotistas que desejarem alienar e transferir suas Cotas terdo obrigacdo de
oferta-las aos demais Cotistas na proporcao da respectiva participacdao no patriménio
liguido da Classe. Os Cotistas deverdo manifestar seu interesse em exercer seu direito
de preferéncia no prazo de até 5 (cinco) dias Uteis contados da data de envio do
comunicado do Cotista ofertante, decorrido o prazo, o Cotista ofertante poderd oferecer
diretamente a qualquer terceiro interessado, desde que observadas os critérios de
Publico Alvo estabelecidos neste Regulamento.

CAPITULO Il - DISTRIBUICAO DE RESULTADOS E AMORTIZACOES

Artigo 7. Os dividendos ou juros sobre o capital préprio distribuidos pelas
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Sociedades Investidas poderdo ser destinados a Amortizacao total ou parcial, a critério
do Comité de Investimentose de acordo com as seguintes regras:

. o Gestor devera amortizar as Cotas no valor total ou parcial dos recursos obtidos,
apos aprovacao prevista no caput;

Il. os valores poderao ser retidos, total ou parcialmente, pelo Administrador, para
pagamento, se necessario, de encargos do Fundo que sejam possiveis de serem
provisionados;

Il. gualquer Amortizacdo abrangerd todas as Cotas do Fundo efetivamente
integralizadas e serd feita na mesma data a todos os Cotistas mediante rateio das
quantias sempre em espécie, a serem distribuidas pelo nimero de Cotas existentes e
serdo pagas aos Cotistas em até 5 (cinco) Dias Uteis, contados da data do efetivo
ingresso dos recursos respectivos no Fundo.

Paragrafo Unico.Sem prejuizo das demais disposicdes do CAPITULO VI e deste
CAPITULO VIII, e desde que com aprovacao da Assembleia de Cotistas, o Gestor poderd
amortizar Cotas com Ativos Alvo.

CAPITULO Il - ROLiTICA DE INVESTIMENTOS: COMPOSICAO E DIVERSIFICACAO DA
CARTEIRA, PERIODOS DE INVESTIMENTO E DESINVESTIMENTO, COINVESTIMENTO

Artigo 8. A politica de investimento da Classe serd orientada para a consecucao
do seu objetivo, descrito no Artigo 3do Capitulo Il acima.

Paragrafo Primeiro. Em consonancia com o disposto no caput acima, a Classe
envidard esforcos para atingir seu objetivo primordialmente através de participacao
societaria, direta ou indireta, em Sociedades Elegiveis que atuem no Setor Alvo.

Paragrafo Segundo. A Classe deve manter, no minimo, 90% (noventa por cento) de
seu Patrimbnio Liquido investido em Ativos Alvo emitidos pelas Sociedades Elegiveis,
podendo investir o remanescente em Ativos de Liquidez.

Paragrafo Terceiro. Adicionalmente, o investimento realizado pela Classe em
debéntures conversiveis ou nao em acdes, inclusive aquelas enquadradas na Lei
12.431/11, nao estard sujeito ao limite de que trata o artigo 11, paragrafo 12, do Anexo
Normativo IV da Resolucdao CVM 175, desde gue a destinacao final dos recursos seja
para sociedades que desenvolvam novos projetos de infraestrutura, nos termos da Lei
11.478/07.

Paragrafo Quarto. O limite estabelecido no Paragrafo Segundo nao é aplicével
durante o prazo de aplicacdo dos recursos estabelecido nos Periodos de Enquadramento
para cada um dos eventos de integralizacao de Cotas previstos nos Compromissos de
Investimento, sem prejuizo do disposto no Paragrafo Sexto abaixo.

Paragrafo Quinto. O Administrador deve comunicar imediatamente a CVM, depois
de ultrapassado o prazo de cada Periodo de Enquadramento, a ocorréncia de
desenquadramento da carteira de investimentos, com as devidas justificativas,
informando ainda o reenquadramento da carteira, no momento em que ocorrer.

Paragrafo Sexto. Sem prejuizo do disposto na Lei 11.478/07, para o fim de
verificacdo de enquadramento e em atendimento aos critérios do Artigo 11, §4° do
Anexo Normativo IV da Resolucao CVM 175, deverao ser somados aos Ativos Alvo
emitidos pela Sociedade Elegivel os seguintes valores:
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I destinados ao pagamento de encargos do Fundo, desde que limitado a 5% (cinco
por cento) do Capital Comprometido;

Il. decorrentes de operacdes de desinvestimento:

a) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o ultimo dia Gtil do
més subsequente a tal recebimento, nos casos em que nao ocorra reinvestimento nos
Ativos Alvo;

b) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o Ultimo dia Gtil do
29 (segundo) més subsequente a tal recebimento, nos casos em que o Comité de
Investimentos decida pelo reinvestimento dos recursos em Ativos Alvo; ou

c) enquanto vinculados a garantias dadas ao comprador do ativo desinvestido;
Il. a receber decorrentes da alienacao a prazo dos Ativos Alvo; e
V. aplicados em titulos publicos.

Paragrafo Sétimo. Caso, apds Chamadas de Capital ou ofertas subsequentes, o
desenquadramento ao limite estabelecido neste Artigo por periodo superior ao Periodo
de Enquadramento, o Gestor deve, até 10 (dez) Dias Uteis contados do término do
Periodo de Enquadramento e observadas as competéncias da Assembleia Geral de
Cotistas e do Comité de Investimentos:

l. reenquadrar a carteira; ou

Il. solicitar ao Administrador a devolucao dos valores que ultrapassem o limite
estabelecido aos Cotistas que tiverem integralizado a ultima Chamada de Capital, sem
gualquer rendimento, na proporcao por eles integralizada.

Paragrafo Oitavo. Os valores restituidos aos Cotistas, na forma do Paragrafo Sétimo
acima, nao serao contabilizados como Capital Investido e deverao recompor o Capital
Comprometido do respectivo Cotista, se houver, hipétese em que tais valores poderdo
ser objeto de novas Chamadas de Capital pelo Administrador nos termos deste
Regulamento.

Paragrafo Nono. O Gestor nao sera responsabilizado caso a nao concretizacao do
investimento dentro do Periodo de Enquadramento decorra de (i) auséncia de
integralizacao, total ou parcial, das Cotas pelos Cotistas, ou (ii) qualquer outro fato ou
ato atribuivel a terceiros.

Paragrafo Décimo. O Fundo poderd investir até 33% (trinta e trés por cento) do
Patrimonio Liquido da Classe em Ativos no Exterior.

Paragrafo Décimo primeiro. Até 100% (cem por cento) da carteira do Fundo
podera estar representada por Ativos Alvo emitidos por uma Unica Sociedade Investida,
observado do disposto no Paragrafo Primeiro deste Artigo. Qualquer parcela do
Patriménio Liquido nao aplicada em Ativos Alvo poderd ser alocada conforme
estabelecido no Paragrafo Décimo Segundo abaixo.

Paragrafo Décimo segundo. Todos os recursos de caixa disponiveis do Fundo,
até o limite de 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, enquanto nao
investidos nas Sociedades Investidas ou distribuidos aos Cotistas, deverdo sempre ser
aplicados pelo Gestor, exclusivamente, em Ativos de Liquidez, observado o Periodo de
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Enquadramento e regras de diversificacao previstas na Lei 11.478/07, bem como os
demais termos da regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Décimo terceiro. E vedado ao Fundo a realizacdo de operacdes com
derivativos, exceto quando tais operacdes: (a) forem realizadas exclusivamente para fins
de protecao patrimonial; ou (b) envolverem opcdes de compra ou venda de acdes das
Sociedades Investidas com o propdsito de (i) ajustar o preco de aquisicdo de tal
Sociedade Investida com o consequente aumento ou diminuicao futuro na quantidade de
acdes investidas; ou (ii) alienar essas acdes no futuro como parte da estratégia de
desinvestimento do Fundo; e, em qualquer caso, (c) desde que as operacdes com
derivativos permitidas nos termos deste Pardgrafo nao prejudiqguem o atendimento aos
requisitos minimos de diversificacao e enquadramento previstos na Lei 11.478/07 e ao
disposto no Paragrafo Segundo deste Artigo. Tais operacdes deverao ser aprovadas em
Assembléia geral de Cotistas com quérum de aprovacdo de ao menos 90% (noventa por
cento) das Cotas subscritas.

Paragrafo Décimo quarto. As Sociedades Investidas constituidas sob a forma de
sociedade an6nima fechada deverao adotar as seguintes praticas de governanca
corporativa para efeitos de elegibilidade de investimento pelo Fundo:

L. proibicdo de emissao de titulos por partes beneficidrias e inexisténcia desses
titulos em circulacao;

I estabelecimento de um mandato unificado de até 2 (dois) anos para todo o
Conselho de Administracao, quando existente;

II1. disponibilizacao aos acionistas de contratos com partes relacionadas, acordos de
acionistas e programas de opcdes de aquisicdo de acdes ou de outros titulos ou valores
mobilidrios de sua emissao;

Iv. adesdo a camara de arbitragem para resolucdo de conflitos societarios;

V. no caso de obtencao de registro de companhia aberta categoria “A”, obrigar-se,
perante o Fundo, a aderir a segmento especial de bolsa de valores ou entidade
administradora de mercado de balcdo que assegure, no minimo, praticas diferenciadas
de governanca corporativa previstas nos incisos anteriores; e

VL. promover a auditoria anual de suas demonstracdes contdbeis por auditores
independentes registrados na CVM.

Paragrafo Décimo quinto. Caberd ao Gestor e ao Administrador, a priori, sob a
supervisdao do Comité de Investimentos, a responsabilidade pela verificacdo quanto ao
atendimento dos requisitos estipulados no Paragrafo anterior, sendo que o Gestor
sempre deverd observar estes critérios previamente ao investimento.

Paragrafo Décimo sexto. O Fundo poderd realizar adiantamentos para futuro
aumento de capital nas Sociedades Investidas, no limite de até 99,9% (noventa e nove
inteiros e nove décimos por cento) do Capital Comprometido pelos Cotistas no ambito do
Compromisso de Investimento, desde que:

l. o Fundo possua investimento em acbes da Sociedade Investida na data da
realizacao do referido adiantamento;

. seja vedada qualquer forma de arrependimento do adiantamento por parte do
Fundo; e
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[l o adiantamento seja convertido em aumento de capital da Sociedade Investida
no prazo maximo de até 12 (doze) meses;

V. a realizacao de adiantamentos para futuro aumento de capital ndao prejudigue o
atendimento aos requisitos minimos de diversificacdo e enquadramento previstos no
Paragrafo Segundo deste Artigo.

Paragrafo Décimo sétimo. O Fundo e os Cotistas estao sujeitos aos fatores de riscos
elencados no CAPITULO VII deste Regulamento.

Artigo 9. A Classe podera selecionar e/ou se comprometer, perante terceiros, a
realizar investimentos nos Ativos Alvo a qualquer tempo, durante a vigéncia do Fundo,
respeitadas as disposicdes deste Regulamento e da regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Primeiro. A selecao de Ativos Alvo e os investimentos pela Classe, bem
como as integralizacbes de Cotas, conforme as regras de Chamada de Capital previstas
neste Regulamento, poderao ocorrer a qualguer tempo, durante a vigéncia do Fundo,
desde que observadas as regras e limites previstos neste Regulamento e na
regulamentacado vigente.

Paragrafo Segundo. O Comité de Investimentos poderd, a qualquer tempo,
recomendar ao Gestor e ao Administrador que realizem Chamada de Capital para:

. realizar investimentos previamente aprovados ou comprometidos pelo Fundo;

Il. realizar investimentos em ofertas pulblicas subsequentes (follow-on) de
Sociedades Investidas;

Il realizar investimentos cujos termos e condicdes tenham sido previamente
aprovados pelo Administrador e pelo Gestor, e que estejam em fase de
negociacao;

V. realizar investimentos decorrentes do exercicio de direitos de subscricdo, opcao
de compra, conversao ou permuta relativos a Ativos Alvo adquiridos
anteriormente pelo Fundo; ou

V. realizar aportes em Sociedades Investidas com o objetivo de impedir a diluicao
dos investimentos ja realizados, a perda de controle na Sociedade Investida, ou
ainda, para permitir que a Sociedade Investida honre obrigacdes contratuais,
inclusive de natureza regulatéria.

Paragrafo Terceiro. Os Cotistas estardo obrigados a aportar os valores mencionados
no Paragrafo anterior até o limite de seu respectivo Capital Comprometido. No caso de
inexisténcia de Capital Comprometido ou de insuficiéncia dos recursos comprometidos
para o pagamento de tais valores ou despesas do Fundo, o Comité de Investimentos, o
Administrador e/ou o Gestor poderao convocar Assembleia de Cotistas para deliberar
sobre a emissao e distribuicao de novas Cotas do Fundo, se o caso.

Artigo 10. O Comité de Investimentos poderd, a seu exclusivo critério sempre que
achar conveniente, observada a regulamentacao aplicdvel, deliberar sobre
oportunidades de Coinvestimento, observado o disposto abaixo:

i o Comité de Investimentos podera, a seu exclusivo critério, oferecer eventuais
oportunidades de Coinvestimento aos Coinvestidores;

ii. o Fundo e o Coinvestidor serdo signatarios de acordos de acionistas com o
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objetivo de governar as relacdes societdrias entre o Fundo e o Coinvestidor na
administracao das Sociedades Investidas.

iii. o Gestor somente poderd oferecer oportunidades de Coinvestimento aos
Coinvestidores caso a oportunidade seja aprovada pelo Comité de Investimentos ou em
Assembleia Geral de Cotista com quérum de aprovacao de 80%.

Paragrafo Unico. Configurar-se-4 hipétese de Coinvestimento a situacdo em que,
cumulativamente, (i) o Fundo tenha efetivo poder decisério sobre a composicdo dos
investidores das Sociedades Investidas, e (ii) haja espaco para alocacao de recursos de
investidores sem que haja sécios pré- determinados e/ou estratégicos para as
Sociedades Investidas devidamente definidos para preencher referido espaco.

Artigo 11. O Gestor poderd vender os Ativos Alvo a qualquer tempo, observadas
as recomendacdoes do Comité de Investimentos e o previsto no Artigo 8 deste
Regulamento , podendo, inclusive, promover a liquidacdo do Fundo, conforme previsto
no caput do Artigo 4 deste Regulamento.

Paragrafo Primeiro. O Gestor buscard obter éxito no desinvestimento dos ativos
integrantes da carteira do Fundo por meio de uma combinacao de estratégias a serem
desenvolvidas e implementadas ao longo da vigéncia do Fundo, observadas as
recomendacdes do Comité de Investimentos. O Gestor espera que o Fundo realize seus
desinvestimentos por meio de diversas modalidades de alienacao, incluindo,
especialmente, a venda para compradores estratégicos ou via ofertas publicas de acdes,
sempre com a devida aprovacao do Comité de Investimentos.

Paragrafo Segundo. Com o objetivo de otimizar a performance dos investimentos e
obter os melhores resultados na venda das Sociedades Investidas, o Gestor deverd
priorizar iniciativas que agreguem valor aos potenciais compradores estratégicos e
facilitar possiveis transacdes por meio de:

(i) construcao de modelos de negécio sélidos e comprovados;

(i) contratacao de times de gestao profissionais;

(iii) introducao de processos e principios corporativos;

(iv)  elaboracao de reportes de gestao e demonstracdes financeiras auditadas; e
(v) implementacao de modelo de governanca corporativa.

Paragrafo Terceiro. O time de investimentos do Gestor, observadas as orientacdes do
Comité de Investimentos, deverd também iniciar e desenvolver relacionamentos com
potenciais compradores das Sociedades Investidas, no Brasil e no exterior, desde as
fases iniciais de cada investimento.

CAPITULO IV - FATORES DE RISCO

Artigo 12. Os investimentos do Fundo sujeitam-se aos riscos inerentes a
concentracdo da carteira e de liquidez e a natureza dos negécios desenvolvidos pelas
Sociedades Investidas em que serao realizados os investimentos. Tendo em vista estes
fatores, os investimentos a serem realizados pelo Fundo apresentam um nivel de risco
elevado quando comparado com alternativas existentes no mercado de capitais
brasileiro, devendo o investidor que decidir aplicar recursos no Fundo estar ciente e ter
pleno conhecimento de que assumird por sua prépria conta os riscos envolvidos nas
aplicagoes.

Artigo 13. Nao obstante a diligéncia do Administrador e/ou do Gestor, no que
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couber, em colocar em pratica a politica de investimento delineada, os investimentos
do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco de
crédito, risco sistémico, condicdes adversas de liquidez e negociacdo atipica nos
mercados de atuacao e, mesmo que o Administrador e/ou o Gestor mantenham rotinas
e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo hé garantia de completa eliminacao
da possibilidade de perdas para o Fundo e para o Cotista.

Artigo 14. Os recursos que constam na carteira do Fundo e os Cotistas estdo
sujeitos aos seguintes fatores de riscos, de forma nao exaustiva:

(i) Risco de crédito: consiste no risco de inadimplemento ou atraso no pagamento
de juros e/ou principal pelos emissores dos Ativos Elegiveis ou pelas contrapartes das
operacdes do Fundo, podendo ocasionar, conforme o caso, a reducao de ganhos ou
mesmo perdas financeiras até o valor das operacbes contratadas e ndo liquidadas.
Alteracdes e equivocos na avaliacdo do risco de crédito do emissor podem acarretar em
oscilagdes no preco de negociacao dos titulos que compdem a carteira do Fundo.

(ii) Risco de liquidez: consiste no risco de reducao ou inexisténcia de demanda
pelos Ativos Elegiveis do Fundo nos respectivos mercados em que sao negociados,
devido a condicdes especificas atribuidas a esses ativos ou aos préprios mercados em
gue sao negociados. Em virtude de tais riscos, o Fundo poderd encontrar dificuldades
para liquidar posicbes ou negociar os referidos Ativos Elegiveis pelo preco e no tempo
desejados, de acordo com a estratégia de gestao adotada para o Fundo, o qual
permanecerd exposto, durante o respectivo periodo de falta de liquidez, aos riscos
associados aos referidos ativos e as posicdes assumidas em mercados de derivativos, se
for o caso, que podem, inclusive, obrigar o Fundo a aceitar descontos nos seus
respectivos precos, de forma a realizar sua negociacdo em mercado. Estes fatores
podem prejudicar o pagamento de amortizacbes e resgates aos Cotistas, nos termos
deste Regulamento.

(iii) Risco de mercado: consiste no risco de flutuacdes nos precos e na rentabilidade
dos Ativos Elegiveis do Fundo, os quais sao afetados por diversos fatores de mercado,
como liquidez, crédito, alteracdes politicas, econébmicas e fiscais. Esta constante
oscilacdo de precos pode fazer com que determinados Ativos Elegiveis sejam avaliados
por valores diferentes ao de emissao e/ou contabilizacdao, podendo acarretar volatilidade
das Cotas e perdas aos Cotistas.

(iv) Riscos de acontecimentos e percepcao de risco em outros paises: o
mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condicdes
econOmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A
reacao dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito
adverso sobre 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 Investidas e/ou das
sociedades por elas investidas e, por conseguinte, os resultados do Fundo e a
rentabilidade dos Cotistas.

(v) Risco relacionado a fatores macroecondmicos e a politica
governamental: o Fundo também poderd estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exdgenos ao seu controle tais como a ocorréncia, no Brasil ou no
exterior, de fatos extraordindrios ou situacdes especiais de mercado ou, ainda, de
eventos de natureza politica, econémica ou financeira que modifiquem a ordem atual e
influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro,
incluindo variacbes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacao da moeda e de
mudancgas legislativas. Tais eventos podem resultar em (a) perda de liquidez dos ativos
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gue compdem a carteira do Fundo; e (b) inadimpléncia dos emissores dos ativos. O
Fundo desenvolverda suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto,
aos efeitos da politica econ6bmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o
governo brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudancas em suas
politicas. As medidas do Governo Brasileiro para controlar a inflacdo e implementar as
politicas econdmica e monetaria tém envolvido, no passado recente, alteracdes nas
taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cambio, aumento das tarifas
publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condicdes
macroeconémicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de
capitais nacional. A adocao de medidas que possam resultar na flutuacao da moeda,
indexacao da economia, instabilidade de precos, elevacao de taxas de juros ou
influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar o Fundo e os Cotistas de forma
negativa.

(vi) Riscos de alteracoes na legislacao tributaria: o Governo Federal
regularmente introduz alteracdes nos regimes tributdrios que podem aumentar a carga
tributdria incidente sobre o mercado brasileiro de valores mobilidrios. Essas alteracdes
incluem modificacdes na aliquota e na base de calculo dos tributos e, ocasionalmente, a
criacdo de tributos tempordrios, cujos recursos sao destinados a determinadas
finalidades governamentais. Os efeitos dessas medidas de reforma fiscal e quaisquer
outras alteracdes decorrentes da promulgacao de reformas fiscais adicionais nao podem
ser quantificados. No entanto, algumas dessas medidas poderao sujeitar o Fundo, as
Sociedades Investidas e os demais ativos do Fundo, bem como os Cotistas a novos
recolnimentos nao previstos inicialmente. Nao h& como garantir que as regras
tributarias atualmente aplicaveis ao Fundo, as Sociedades Investidas, as sociedades por
elas investidas e aos Cotistas permanecerao vigentes, existindo o risco de tais regras
serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributdria, o que poderd
impactar os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

(vii) Risco relacionado a morosidade da justica brasileira: o Fundo e as
Sociedades Investidas poderdo ser partes em demandas judiciais, tanto no polo ativo
como no polo passivo. No entanto, em virtude da reconhecida morosidade do sistema
judicidrio brasileiro, a resolucao de tais demandas poderd ndo ser alcancada em tempo
razoadvel. Ademais, nao ha garantia de que o Fundo e/ou as Sociedades Investidas
obterdo resultados favordveis nas demandas judiciais. Tais fatos poderao afetar de
forma adversa o desenvolvimento dos negécios das Sociedades Investidas e/ou das
sociedades por elas controladas e, consequentemente, os resultados do Fundo e a
rentabilidade dos Cotistas.

(viii) Risco de Perda de Beneficio Fiscal: Os Fundos de Investimento em
Participacdes em Infraestrutura precisam preencher certos requisitos para serem
contemplados pelos beneficios fiscais previstos na Lei 11.478/07. Caso o Fundo deixe de
preencher os requisitos estipulados na referida lei, os beneficios fiscais que lhes seriam
aplicadveis, previstos no Artigo 53 deste Regulamento, poderdo ser perdidos pelo Fundo,
o que afetard diretamente a rentabilidade auferida pelo Cotista.

(ix) Risco de amortizacdao e/ou resgate de Cotas em Ativos Elegiveis: este
Regulamento estabelece situacbes em que as Cotas poderao ser amortizadas ou
resgatadas mediante a entrega, em pagamento, de Ativos Elegiveis. Nessas hipéteses,
os Cotistas poderao encontrar dificuldades para negociar os Ativos Elegiveis.

(x) Risco relacionado ao resgate e a liquidez das Cotas: o Fundo, constituido
sob forma de condominio fechado, ndo admite o resgate de suas Cotas a qualquer
momento. A Amortizacdo das Cotas sera realizada na medida em que o Fundo tenha
disponibilidade para tanto, ou na data de Liquidacao do Fundo.
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(xi) Riscos relacionados a Amortizacao de Cotas: os recursos gerados pelo
Fundo serdao provenientes dos rendimentos, dividendos e outras bonificacdes que sejam
atribuidas aos Ativos Alvo de uma das Sociedades Investidas e ao retorno do
investimento nas Sociedades Investidas. A capacidade do Fundo de amortizar as Cotas
estd condicionada ao recebimento, pelo Fundo, dos recursos acima citados.

(xii) Risco de concentracao dos investimentos do Fundo: os investimentos do
Fundo em Ativos Elegiveis poderao ser efetuados em um numero restrito de
Sociedades Investidas ou mesmo em uma unica Sociedade Investida. O risco
associado as aplicacbes do Fundo é diretamente proporcional a concentracao das
aplicacoes. Quanto maior a concentracao das aplicacdes do Fundo em uma Unica
Sociedade Investida, maior serd a vulnerabilidade do Fundo em relacao ao risco de tal
Sociedade Investida. O mesmo se aplica no caso de a(s) Sociedade(s) Investida
investir(em) em um numero reduzido ou mesmo em uma Unica sociedade.

(xiii) Riscos relacionados as Sociedades Investidas e as sociedades por elas
investidas: os investimentos do Fundo sao considerados de longo prazo e o retorno do
investimento pode nao ser condizente com o esperado pelo Cotista. A carteira do Fundo
estard concentrada em Ativos Alvo de emissdo das Sociedades Investidas, que, por sua
vez, poderdo ter seu patrimbénio concentrado em participacbes societdrias em outras
sociedades. Embora o Fundo tenha sempre participacdao no processo decisério das
respectivas Sociedades Investidas, ndo ha garantias de (i) bom desempenho de
quaisquer das Sociedades Investidas e/ou das sociedades por elas investidas, (ii)
solvéncia das Sociedades Investidas e/ou das sociedades por elas investidas e (iii)
continuidade das atividades das Sociedades Investidas e/ou das sociedades por elas
investidas. Tais riscos, se materializados, podem impactar negativa e significativamente
os resultados da carteira do Fundo e o valor das Cotas. Ndo obstante a diligéncia e o
cuidado do Gestor e do Administrador, os pagamentos relativos aos Ativos Alvo de
emissdao das Sociedades Investidas, como dividendos, juros e outras formas de
remuneracao/bonificacdo podem vir a se frustrar em razao da insolvéncia, faléncia, mau
desempenho operacional da respectiva Sociedade Investida e/ou das sociedades por ela
investidas, ou, ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, o Fundo e os seus Cotistas
poderdo experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza quanto a
possibilidade de eliminacdo de tais riscos. Ndo ha garantia quanto ao desempenho do
segmento econdmico de atuacao de cada Sociedade Investida e/ou de sociedades por
ela investidas e nem tampouco certeza de que o desempenho de cada uma das
Sociedades Investidas e/ou de sociedades por ela investidas acompanhe pari passu o
desempenho médio de seu respectivo segmento. Adicionalmente, ainda que o
desempenho das Sociedades Investidas e/ou das sociedades por elas investidas
acompanhe o desempenho das demais empresas de seu respectivo segmento, nao ha
garantia de que o Fundo e os seus Cotistas nao experimentarao perdas, nem certeza
guanto a possibilidade de eliminacdo de tais riscos. Em funcao de diversos fatores
relacionados ao funcionamento de 6rgaos publicos de que pode vir a depender o Fundo
no desempenho de suas operacdes, ndao hd garantias de que o Fundo conseguird
exercer todos os seus direitos de sdcio das Sociedades Investidas, ou como adquirente
ou alienante de acdes ou outros valores mobilidrios de emissdo de tais Sociedades
Investidas, nem de que, caso o Fundo consiga exercer tais direitos, os efeitos obtidos
serao condizentes com os seus direitos originais e/ou obtidos no tempo esperado. Tais
fatores poderao impactar negativamente a rentabilidade da carteira do Fundo. Os
investimentos do Fundo poderao ser feitos em sociedades fechadas, as quais, embora
tenham de adotar as praticas de governanca indicadas neste Regulamento, ndo estdo
obrigadas a observar as mesmas regras que as sociedades abertas relativamente a
divulgacao de suas informacdes ao mercado e a seus acionistas, o gue pode representar
uma dificuldade para o Fundo quanto (i) ao bom acompanhamento das atividades e
resultados das Sociedades Investidas e (ii) a correta decisao sobre a liquidacao do
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investimento, o que pode afetar o valor da carteira do Fundo e as Cotas.

(xiv) Risco de Resgate das Cotas do Fundo em acoes das Sociedades
Investidas: conforme previsto neste Regulamento, podera haver a liquidacdo do Fundo
em situacdes predeterminadas. Se uma dessas situacdes se verificar, ha previsdao no
Regulamento de que as Cotas poderdao ser resgatadas em acdes das Sociedades
Investidas. Nessa hipdtese, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para negociar as
acoes recebidas do Fundo.

(xv) Risco de nao realizacdo de investimentos: ndao ha garantias de que os
investimentos pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no momento e em
guantidades convenientes ou desejaveis a satisfacao de sua politica de investimentos, o
que pode resultar em investimentos menores ou mesmo na ndo realizacdao dos mesmos.

(xvi) Risco de nao integralizacao do Valor Total da Emissao: considerando que o
Valor Total da Emissao foi concebido com a expectativa de que o Fundo encontre
oportunidades de investimento nos Ativos Alvo durante o Periodo de Formacdo de
Portfélio, caso o Fundo nao encontre oportunidades que, a critério do Comité de
Investimentos, sejam interesse do Fundo, o valor total do Capital Comprometido por
cada Cotista poderd nao ser objeto de Chamadas de Capital.

(xvii) Risco ambiental: as operacdes do Fundo, das Sociedades Investidas e/ou das
sociedades por elas investidas podem estar sujeitas a leis e regulamentos ambientais
federais, estaduais e municipais. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar
atrasos, fazer com que o Fundo, as Sociedades Investidas e/ou as sociedades por elas
investidas, 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 dreas ambientalmente sensiveis.
O eventual descumprimento de leis e regulamentos ambientais também pode acarretar
a imposicao de sancdes administrativas, civeis e criminais (tais como multas e
indenizacdes). As leis e regulamentos ambientais podem se tornar mais restritivas,
sendo que qualquer aumento de restricdes pode afetar adversamente os negécios do
Fundo e a sua rentabilidade. Os fatores descritos acima poderao afetar adversamente as
atividades do Fundo, das Sociedades Investidas e/ou das sociedades por elas investidas
e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente, existe a
possibilidade de as leis de protecdo ambiental serem alteradas apds o inicio do
desenvolvimento de determinada atividade por uma Sociedade Investida ou sociedade
por ela investida e antes de sua conclusdao, o que podera trazer atrasos e/ou
modificacdes ao objetivo inicialmente projetado. Nessa hipdtese, as atividades e os
resultados do Fundo, das Sociedades Investidas e/ou das sociedades por elas investidas
poderao ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

(xviii) Risco de patriménio negativo: as eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo
estao limitadas ao valor do Capital Comprometido pelos Cotistas, de forma que os
Cotistas podem ser chamados a aportar recursos adicionais no Fundo, inclusive em
valores que excedam os constantes de seus respectivos Compromissos de Investimento.

(xix) Risco de potencial conflito de interesses. Desde que aprovado pela maioria
dos Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas, o Fundo podera figurar como
contraparte do Administrador e/ou do Gestor, de partes a eles relacionadas, bem como
de fundos de investimento ou carteira de valores mobilidrios administrados e/ou geridos
pelo Administrador e/ou pelo Gestor. Adicionalmente, nas hipdteses previstas neste
Regulamento, o Gestor e/ou suas partes relacionadas poderao estruturar e atuar em
beneficio de outro(s) fundo(s) de investimento que seja(m) apto(s) a realizar
investimentos em Sociedades Elegiveis, hipétese em que tal(is) veiculo(s) poderdo vir a
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coinvestir com o Fundo nas Sociedades Investidas. Desta forma, tais partes poderao
eventualmente tomar decisdes que possam afetar negativamente a rentabilidade do
Fundo.

(xx) Riscos relacionados ao Setor Alvo:

a) As Sociedades Investidas, ao investirem no Setor Alvo, estao sujeitas a diversos
riscos. Quaisquer atrasos ou recusas das autoridades na emissao ou renovacao de
licencas e autorizacbes, bem como a incapacidade de atender aos requisitos
estabelecidos pelas autoridades ambientais durante o processo de licenciamento
ambiental, podem atrasar ou até mesmo impedir a construcdo, desenvolvimento e
manutencao regular dos projetos ou ativos de geracdao de energia, novos projetos de
investimento das Sociedades Investidas. O Fundo podera investir em Sociedades
Investidas focadas em desenvolver, construir ou operar ativos de geracao de energiae,
portanto, tais sociedades estarao sujeitas a capacidade de cumprir seus objetivos de
negécios dependendo de sua capacidade de adquirir ou renovar licencas, bem como de
desenvolver novas plantas. O processo de obtencao ou renovacao do licenciamento
necessario para desenvolver, construir e operar ativos de geracdo de energia pode
envolver custos substanciais durante um periodo de varios anos e esta sujeito a um alto
grau de incerteza, frequentemente envolvendo fatores fora do controle das Sociedades
Investidas. Por exemplo, as licencas para implantar e operar um ativo de geracao,
devem ser emitidas e mantidas validas durante a vida Util dos projetos, de acordo com
um processo que exige o cumprimento de requisitos ambientais, de zoneamento, e
outros, podendo ser contestado pelo Ministério Publico, pela sociedade comum, grupos
de interesse especial e outros participantes.

b) Os riscos operacionais relacionados as Sociedades Investidas que investem no
Setor Alvo sdo aqueles inerentes a prépria execucao do negécio da Sociedade Investida
e podem decorrer das decisbes operacionais e de gestao da empresa ou de fatores
externos. As Sociedades Investidas poderao ficar sujeita a reducao receita (a) na
interrupcao do servico decorrente da aplicacao de penalidades, dependendo do tipo, do
nivel e da duracéo da indisponibilidade dos servicos, (b) no desempenho operacional
dos projetos de infraestrutura, uma vez que podem ser suscetiveis a depender das
variacdes climaticas, localizacdo, equipamentos instalados, dentre outros.

c) A Sociedade Investida poderd ficar sujeita ao risco de construcao quando do
desenvolvimento da infraestrutura por meio da construcao das instalacdes de ativos no
Setor Alvo, incorrendo em riscos inerentes a atividade de construcdo, atrasos na
execucao da obra e potenciais danos ambientais que poderao resultar em custos nao
previstos e/ou penalidades para as Sociedades Investidas e/o Fundo, inclusive mas sem
limitacao, aos (a) riscos previstos nos termos do contrato de concessao, como por
exemplo o risco de execucdo garantia de fiel cumprimento da concessiondria, bem
como (b) riscos contratuais. Além dos riscos de construcdo, hd o risco técnico da
infraestrutura das Sociedades Investidas. Podem ocorrer eventos de caso fortuito ou
forca maior a causar impactos econémicos e financeiros maiores do que os previstos
pelo projeto original. Na ocorréncia de um evento de caso fortuito ou forca maior,
deverd ser observado o disposto no contrato de concessdo, autorizacdes ou similares,
conforme aplicavel. As Sociedades Investidas podem ser responsabilizadas por perdas e
danos causados a terceiros.

d) As operacoes das Sociedades Investidas envolvem riscos e perigos significativos
gue podem interromper seu negécio ou, de outra forma, resultar em prejuizos
substanciais, que podem ter um efeito adverso para a Sociedade Investida se nao
estiver segurada ou nao for indenizada adequadamente. Ademais, os equipamentos da
Sociedade Investida afetados podem ficar parados e, consequentemente, indisponiveis
para atividades geradoras de receita. A ocorréncia de perdas ou demais
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responsabilidades que nao estejam cobertas por apdlices de seguro ou que excedam os
limites de indenizacdo contratados nas referidas apdlices de seguro da Sociedade
Investida, poderao acarretar significativos custos adicionais nao previstos. O Fundo nao
pode garantir que as apdlices de seguro, quando contratadas, serdo suficientes em
todas as circunstancias ou contra todos os riscos. A ocorréncia de um sinistro
significativo nao segurado ou indenizavel, parcial ou integralmente, ou a ndao
observancia dos subcontratados em cumprir obrigacdes indenizatérias assumidas
perante a Sociedade Investida ou em contratar seguros pode ter um efeito adverso para
o Fundo. Além disso, o Fundo ndo pode assegurar que a Sociedade Investida serd capaz
de contratar apdlices de seguro a taxas comerciais razodveis ou em termos aceitaveis
nem poderd garantir que conseguira renova-las a taxas comercialmente razodveis, além
do que, mudancas nos mercados de seguro, como as causadas por terrorismo, podem
fazer com que certos tipos de coberturas de seguro sejam mais caras e dificeis de serem
obtidas. Esses fatores podem gerar um efeito adverso sobre o Fundo e sobre o valor das
Cotas.

e) As Sociedades Investidas dependem altamente dos servicos de pessoal
técnico na execucao de suas atividades. Se as Sociedades Investidas perderem os
principais integrantes desse quadro de pessoal, terd de atrair e treinar pessoal adicional
para a area técnica, o qual pode nao estar disponivel no momento da necessidade ou,
se disponivel, pode ter um custo elevado para as Sociedades Investidas. Se nao
conseguir atrair e manter o pessoal essencial de que precisam, poderd ser incapaz de
administrar os seus negécios de modo eficiente, e manter operacionalidade dos ativos
do Setor Alvo com eficiéncia, o que pode ter um efeito adverso sobre a receita das
Sociedades Investidas e, consequentemente sobre o Fundo. As Sociedades Investidas
podem ser adversamente afetadas se nao forem bem sucedidas na execucao de sua
estratégia e seus negécios. O crescimento e o desempenho financeiro futuro da
Sociedade Investida dependerao, em parte, do sucesso na implementacdao da sua
estratégia. O Fundo nem sempre pode assegurar que quaisquer das estratégias das
Sociedades Investidas serao executadas integralmente ou com sucesso. Ademais,
alguns elementos da estratégia da Sociedade Investida dependem de fatores que estao
fora do controle do Fundo. Qualquer falha na execucdo de elementos da sua estratégia
pode afetar negativamente o crescimento de negécio e desempenho financeiro do
Fundo.

f) A operagao e manutencao das instalacbes e equipamentos dos ativos do Setor
Alvo envolvem vérios riscos, dentre outros, as interferéncias meteoroldgicas, problemas
inesperados de engenharia e de natureza ambiental, e paradas na operacao ou, ainda,
custos excedentes nao previstos. As Sociedades Investidas podem nao encontrar
apdlices disponiveis contra alguns dos referidos riscos, como no caso dos riscos
meteoroldgicos. A ocorréncia desses ou de outros problemas poderéd ocasionar um efeito
adverso sobre o Fundo.

g) Qualquer incapacidade das Sociedades Investidas de cumprir com as disposicdes
de leis e regulamentos atualmente aplicidveis as suas atividades poderd sujeita-las a
imposicao de penalidades, desde adverténcias até sancdes relevantes, ao pagamento
de indenizacbes em valores significativos, a revogacdo de licencas ambientais ou
suspensdo da atividade comercial, o que poderd causar um efeito adverso sobre o
Fundo. O desatendimento pela Sociedade Investida das solicitacdes e determinacdes da
Agéncia Nacional de Vigilancia Sanitaria (ANVISA), autoridades de vigilancia sanitaria
estaduais e municipais, Agéncia Nacional de Aguas e Saneamento Béasico (ANA), ANEEL,
bem como quaisquer outras autoridades reguladoras competentes poderd implicar na
aplicacao das penalidades previstas nas normas regulamentares sobre o assunto ou
definidas nas clausulas dos contratos de concessao e/ou autorizacdes. Além disso, o
governo federal, governos dos estados e municipios onde as Sociedades Investidas
atuam pode adotar regras mais estritas aplicaveis as suas atividades. Por exemplo,
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essas regras poderao exigir investimentos adicionais levando as Sociedades Investidas a
incorrerem em custos significativos para cumprir com tais regras, podendo causar um
efeito adverso sobre as Sociedades Investidas, e consequentemente, sobre o Fundo.

h) O Fundo nao pode assegurar as acdes que serao tomadas pelos governos federal
e estaduais no futuro com relacdao ao desenvolvimento do sistema de saneamento
brasileiro, e em que medida tais acdes poderao afetar adversamente as Sociedades
Investidas. As atividades da Sociedade Investida sdao regulamentadas e supervisionadas
principalmente pela ANVISA e Departamentos de Vigiancia Sanitaria Estaduais e
Municipais, podendo estar sujeita ainda a regras da Agéncia Nacional de Aguas e
Saneamento Basico (ANA). Estas entidades e outros érgaos fiscalizadores tém,
historicamente, exercido um grau substancial de influéncia sobre os negdcios das
entidades reguladas. Além disso, tanto a implementacdo da estratégia de crescimento
das Sociedades Investidas como as suas atividades poderao ser afetadas negativamente
por acdes governamentais como alteracdes na legislacdao vigente. O cenario regulatério
estd em constante mudanca e pode ser dificil prever o impacto desses regulamentos
sobre os negécios das Sociedades Investidas. Caso alteracdes regulatérias exijam que
as Sociedades Investidas conduzam o seu negécio de forma substancialmente diferente
de suas operacOes atuais, 0os resultados operacionais e financeiros das Sociedades
Investidas poderao ser afetados negativamente.

i) Interferéncias legais e regulatérias aplicaveis as Sociedades Investidas
que impactem negativamente na sua podem refletir negativamente no
patrimonio do Fundo. Além disso, as demandas administrativas e judiciais que
porventura venham a ser formuladas contra as Sociedades Investidas podem resultar
em responsabilidade pelo pagamento de indenizacdes por desapropriacdes, prejuizos a
propriedades particulares e danos ambientais, dentre outros.

(xxi) As operacoes das Sociedades Investidas dependem da rede de
telecomunicacoées, em que sao responsaveis pela manutencdao e reparos,
assim como dependem da rede de terceiros. Uma eventual falha dessas redes
pode causar atrasos ou interrupcoes nos servicos, o que pode reduzir ou
inviabilizar a capacidade de prestar os servicos adequadamente aos clientes.
Danos e/ou falhas na rede e sistemas de reforco e redundancia podem resultar em
atrasos, degradacdo ou interrupcdes nos servicos prestados e impactar a capacidade
das Sociedades Investidas de oferecer aos clientes servicos adequados por meio das
redes de telecomunicacdes. Ainda, danos e/ou falhas na rede e sistemas de terceiros
utilizadas pelas Sociedades Investidas, como postes, dutos e capacidade compartilhada
por meio de swap, podem resultar em atrasos, degradacao ou interrupcdes nos servicos
prestados e impactar a capacidade de oferecer aos clientes servicos adequados por
meio das redes de telecomunicacbes. Alguns dos riscos para nossas redes e
infraestrutura de telecomunicacdes incluem: (i) danos fisicos a linhas de acesso; (ii)
picos de eletricidade e apagodes; (iii) defeitos de hardware e software; (iv) falhas por
motivos além do alcance das Sociedades Investidas (como cortes, obras ou intervencoes
nao especificas performadas por terceiros com ou sem aviso prévio, entre outras); (v)
falhas de seguranca; (vi) desastres naturais, inclusive por incéndio, explosao,
tempestades ou quaisquer outros eventos inesperados; e (vii) a nao renovacao ou a
renovacdo em termos nao favoraveis a nés de rede e/ou infraestrutura de terceiros
utilizada pelas Sociedades Investidas. Eventuais danos ou falhas no sistema podem
causar atrasos ou interrupcbes no servico, o que pode reduzir ou inviabilizar a
capacidade em prestar os servicos adequadamente aos clientes, podendo reduzir as
receitas operacionais e fazer com que incorram despesas adicionais e/ou indenizacoes
pelas Sociedades Investidas. Além disso, a ocorréncia de qualquer um desses eventos
pode nos submeter a multas e outras sangdes impostas pela Agéncia Nacional de
Telecomunicacoes (“ANATEL"”), afetando os negécios e resultados operacionais, além da
obrigacao de conceder aos clientes os devidos descontos em caso de indisponibilidade
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ou degradacao do servico prestado.

(xxii) As Sociedades Investidas podem ser incapazes de responder a
tendéncia recente de consolidacao do mercado brasileiro de
telecomunicacoes. Além disso, eventual consolidacdao do setor podera afetar
futuras aquisicoes a serem realizadas pelas Sociedades Investidas. O setor de
telecomunicacles estd em processo de crescimento e consolidacdo, especialmente o
setor de atuacao das Sociedades Investidas, sendo que neste processo ndés competimos
com concorrentes também em periodo de expansdo. Caso 0os concorrentes sejam mais
bem-sucedidos na implementacdo de suas estratégias de expansao de atividades, isso
pode gerar impacto adverso na capacidade de crescimento, tanto para crescimento
organico como para crescimento por meio de aquisicdes. Adicionalmente, a medida que
a consolidacdo ocorre, ela pode resultar no aumento de concorréncia dentro do mercado
de atuacao. As Sociedades Investidas podem ser incapazes de responder
adequadamente as pressdes de consolidacdo do mercado, afetando adversamente o
negécio, condicdo financeira e resultados de operacdes das Sociedades Investidas.

(xxiii) As Sociedades Investidas, por meio de suas controladas, podem ser
multadas ou sofrer outras consequéncias adversas em razao de problemas
com a qualidade dos servicos prestados. A ANATEL, assim como outros érgaos
judicidrios e administrativos, tem a autoridade para suspender as vendas com o intuito
de melhorar a qualidade geral dos servicos de telecomunicacfes. As suspensdes de
vendas geralmente se aplicam aos servicos que receberam reclamacles de
consumidores e de agéncias de protecdo ao consumidor. Quando aplicada, a suspensao
é temporaria e geralmente é encerrada quando a empresa apresenta um plano de acado
para melhorias. A capacidade das Sociedades Investidas de cumprir com os requisitos
de qualidade de servico no futuro pode ser afetada por fatores além de seu controle e,
portanto, as Sociedades Investidas ndo podem garantir que serao capazes de atender a
esses requisitos.

(xxiv) As Sociedades Investidas dependem da capacidade de desenvolver
novos produtos e servicos internamente e da capacidade de adaptarem as
mudancas tecnoldgicas. As Sociedades Investidas dependem
fundamentalmente de tecnologia e de sistemas para nosso funcionamento. O
bom desempenho futuro das Sociedades Investidas dependem, em parte, de prever e se
adaptar em tempo habil as transformacdes tecnoldgicas. A desatualizacdo de produtos,
servicos e tecnologias em relagao aos concorrentes, poderd reduzir as receitas geradas
e tornar necessdrio o investimento em novas tecnologias. O mercado de
telecomunicacdes caracteriza-se por constantes avancos tecnoldgicos e este processo
de inovacao estd sujeito a riscos e erros, tais como: (i) perda do momento ideal na
adocao de novas tecnologias, o que pode gerar perda de receita; (ii) custos e despesas
adicionais relacionados a geracdo de estoques com baixo volume de movimentacao; (iii)
despesas com pesquisas que eventualmente nao se converterao em novos produtos; e
(iv) dispersao de esforcos entre diferentes linhas de negécio, o que pode causar
reducdoes momentaneas de resultados. As Sociedades Investidas nao podem garantir
gue continuardao desenvolvendo ou que terdo acesso as novas tecnologias que sejam
capazes de manter nossa base de clientes atual ou de atrair novos clientes, bem como
gue serd bem-sucedida a incorporacdo dessas tecnologias aos produtos e servicos
oferecidos atualmente. Adicionalmente, as Sociedades Investidas podem nao ser
capazes de desenvolver solucdes a tempo e a precos economicamente viaveis ou ainda
podem nao ser capazes de recuperar as despesas e 0s investimentos que vierem a
incorrer em pesquisa e desenvolvimento de produtos ou servicos, o que pode afetar
adversamente os negécios. Assim, caso nao seja bem-sucedida na antecipacao de novas
tendéncias tecnoldgicas, ou na incorporacdao de novas tecnologias, os negdécios e a
condicao financeira das Sociedades Investidas poderao ser adversamente afetados.
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(xxv) Demais riscos: o Fundo também poderd estar sujeito a outros riscos advindos
de motivos alheios ou exdégenos ao seu controle, tais como moratéria, inadimplemento
de pagamentos, mudanca nas regras aplicidveis aos Ativos Elegiveis, mudancas
impostas aos Ativos Elegiveis integrantes da carteira, alteracdo na politica monetéria,
aplicacdes ou resgates significativos, os quais, se materializados, poderao acarretar
perdas ao Fundo e aos Cotistas.

Paragrafo Primeiro. As aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do
Administrador, do Gestor ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

CAPiTQLO V - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS, RELATORIOS DE AUDITORIA E
EXERCICIO SOCIAL

Artigo 15. O Fundo é considerado uma entidade de investimento nos termos dos
Artigos 42 e 52 da Instrucao CVM 579 e tera escrituracao contabil prépria, devendo as
aplicacOes, as contas e as demonstracdes contdbeis do Fundo ser segregadas das do
Administrador, bem como do Gestor, e do depositario eventualmente contratado pelo
Fundo.

Paragrafo Primeiro. O Patriménio Liquido do Fundo corresponderd a soma algébrica
de seu disponivel com o valor dos Ativos Elegiveis, mais os valores a receber, menos as
suas Exigibilidades.

Paragrafo Segundo. Os ativos e passivos do Fundo, incluindo a sua carteira de
investimentos, serdo apurados com base nos principios gerais de contabilidade
brasileiros e normas aplicdveis, especialmente a Instrucdo CVM 579, inclusive para fins
de provisionamento de pagamentos, encargos, passivos em geral e eventual baixa de
investimentos e segundo o que estabelece o Manual de Marcacdao a Mercado do
Administrador.

Paragrafo Terceiro. Além do disposto no Pardgrafo anterior, a apuracao do valor
contabil da carteira de investimentos do Fundo devera ser procedida de acordo com os
seguintes critérios:

(i) as acdes e os demais titulos e/ou Ativos Elegiveis de renda varidvel serdo
contabilizadas pelo respectivo valor justo com base em laudo de avaliacdao preparado
pelo Gestor e/ou por terceiros contratados quando a remuneracao dos prestadores de
servico exenciais do fundo passarem a ser calculados via um percentual em relagao ao
Patrimonio Liquido do fundo. O laudo de avaliagcao deverd ser revisado pelo
Administrador, nos termos previstos pela Instrucao CVM 579;

(i) os demais titulos de emissdao do Tesouro nacional com cotacao disponivel no
mercado serao contabilizados pelo preco de mercado, de acordo com as regras vigentes
de marcacao a mercado e com a politica interna de contabilizacdao de ativos do
Administrador;

(iii)  previamente a entrada em operacdo dos projetos desenvolvidos pelas Sociedades
Investidas, os Ativos Alvo serdo avaliados pelo seu custo de aquisicao; e

(iv)  posteriormente a entrada em operacao dos projetos desenvolvidos pelas
Sociedades Investidas, os Ativos Alvo serao avaliados anualmente pelo Gestor.
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Paragrafo Quarto. As demonstracoes financeiras do Fundo, inclusive os critérios de
provisionamento e baixa de investimentos, deverao ser elaboradas de acordo com as
normas de escrituracao expedidas pela CVM, devendo ser auditadas anualmente por
auditor independente registrado na CVM, observado o Paragrafo anterior e as normas
gue disciplinam o exercicio dessa atividade. Para os fins deste Pardgrafo, ocorrera baixa
contdbil, parcial ou total, de investimento(s) do Fundo em Sociedade(s)
Investida(s)quando o auditor independente, o Administrador e/ou o Gestor
recomendar(em) que um investimento realizado ndo gerard mais retorno ao Fundo,
ocasido em que o referido valor deixard de integrar o patriménio liquido do Fundo.

Paragrafo Quinto. O Administrador é o responsavel pela elaboracdo e divulgacao
das demonstracdes contdbeis do Fundo e, assim, deve definir a sua classificacao
contabil entre entidade ou nao de investimento e efetuar o adequado reconhecimento,
mensuracao e divulgacao do valor dos investimentos do Fundo, conforme previsto na
regulamentacao especifica.

Paragrafo Sexto. O Administrador, sem se eximir de suas responsabilidades pela
elaboracao das demonstracdes contdbeis do Fundo, pode utilizar informacdes do Gestor,
conforme previsto no inciso XIl do Artigo 8 deste Regulamento, ou de terceiros
independentes, para efetuar a classificacdo contdbil do Fundo ou, ainda, para determinar
o valor justo dos seus investimentos.

Paragrafo Sétimo. Ao utilizar informacdes do Gestor, nos termos do Pardgrafo Sexto
acima, o Administrador deve, por meio de esforcos razoaveis e no ambito do seu dever
de diligéncia, obter o conforto necessario sobre a adequacdo de tais informacoes
obtidas.

Paragrafo Oitavo. Sem prejuizo das responsabilidades do Administrador, o Gestor
também assume sua responsabilidade enquanto provedor das informacdes previstas no
inciso XllI, (c) do Artigo 8 deste Regulamento, as quais visam a auxiliar o Administrador
na elaboracdo das demonstracdes contabeis do Fundo.

Paragrafo Nono. O Gestor, quando participar da avaliacao dos investimentos do
Fundo ao valor justo, deverd observar as seguintes regras:

L o Gestor deve possuir metodologia de avaliacao estabelecida com base em
critérios consistentes e passiveis de verificacao;

IL. a remuneracao do Administrador e Gestor nao pode ser calculada sobre o
resultado do ajuste a valor justo dos investimentos ainda nao alienados; e

I1I. a Taxa de Performance, ou qualquer outro tipo de remuneracao de desempenho
baseada na rentabilidade do Fundo, caso venha a ser devida, somente poderd ser
recebida quando da distribuicao de rendimentos aos Cotistas.

O exercicio social do Fundo terd inicio em 1 de abril e encerramento no uUltimo dia de
abril

Artigo 16. Os membros do Comité de Investimentos indicados na forma do
Pardgrafo Unico acima serdo eleitos em Assembleia Geral ou indicado pelo Gestor,
conforme o caso, e exercerao, apds a assinatura do respectivo termo de posse, seus
mandatos pelo prazo indeterminado, salvo disposi¢cdo contraria da Assembleia de
Cotistas, podendo renunciar ao cargo ou ser substituidos a qualquer momento pela
Assembleia de Cotistas ou pelo Gestor, conforme quem o tenha indicado.
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Paragrafo Primeiro. Na hipétese de vacancia de cargo de qualquer membro do Comité
de Investimentos, por destituicdo, rendncia, morte ou interdicdo, um novo membro sera
indicado pela Assembleia de Cotistas ou pelo Gestor, conforme o caso.

Artigo 17. Somente poderd ser eleito para integrar o Comité de Investimentos o
individuo que preencher os seguintes requisitos:

(i) possuam no minimo:

a) - possuir, pelo menos, 5 (cinco) anos de comprovada experiéncia profissional em
atividade diretamente relacionada a analise ou a estruturacédo de investimentos;

b) Certificacbes por associacdes de mercado locais ou internacionais; ou

c) Notério conhecimento ou especialidade técnica setorial, mediante certificacdo e/ou
declaracao formal, conforme o caso.

(i) possuir disponibilidade e compatibilidade para participacao das reunides do
Comité de Investimentos; e

(iv) - assinar termo de posse atestando possuir as qualificacbes necessarias para
preencher os requisitos dos incisos (i) a (iv) deste Artigo 17; e

Paragrafo Primeiro. Os membros do Comité de Investimentos e seus respectivos
suplentes (se houver) nao terdao direito a nenhuma remuneracao por ocasiao do
exercicio de suas funcoes.

Artigo 18. O Comité de Investimentos terd como principais funcdes (além das
outras especificamente previstas neste Regulamento):

(i) Aprovar as distribuicdes aos Cotistas;
(ii) Apreciar e recomendar as oportunidades de investimento do Fundo, autorizando,
inclusive, a contratacao das diligéncias;

(iii) Apreciar e recomendar as oportunidades de desinvestimento do Fundo, e
autorizar a amortizacao das Cotas;

(iv) recomendar o auditor independente a ser contratado pelo Administrador;

(v) Supervisionar as atividades do Administrador, bem como do Gestor, inclusive em
relacao a representacao do Fundo junto as Sociedades Investidas;

(vi) Supervisionar o processo de cada investimento do Fundo, incluindo, mas nao se
limitando, a analise do sumario executivo da proposta de investimento e, quando
aplicadvel, relatérios de due diligence legal, contdbil e de negdcios, e a descricao
de eventuais conflitos de interesse (sujeitos a aprovacdao em assembleia geral) e
o plano de desinvestimento e recomendar o investimento ao Gestor;

(vii)  Aprovar a contratacao de terceiros para prestar servicos legais, fiscais, contdbeis
e de outras consultorias especializadas cuja despesa individual supere limite
previsto neste Regulamento;

(viii) Recomendar os termos e condicdes definitivos dos investimentos e os contratos
e documentos vinculantes relativos aos investimentos e desinvestimentos do
Fundo, incluindo contratos de compra e venda de Valores Mobilidrios, a serem
celebrados para a concretizacao do investimento ou desinvestimento, conforme
0 caso;
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Aprovar a realizacao de Chamadas de Capital com integralizacdo em Valores
Mobilidrios, bens e direitos, se for o caso, bem como Chamadas de Capital de
forma diversa da prevista para atender os contratos anteriormente aprovados
pelo Comité de Investimentos;

Supervisionar e recomendar o processo de cada desinvestimento do Fundo,
incluindo, mas ndo se limitando, preco e condicdbes do desinvestimento,
conjuntura econ0mica e estratégia da proposta de desinvestimento, bem como a
eventual contratacao de auditoria do faturamento da Sociedade Investida;

Sugerir a nao realizacao de qualquer investimento ou desinvestimento pelo
Fundo, em decorréncia de fatores como, por exemplo, mas nao se limitando: (a)
transacdes que envolvam potencial conflito de interesses (nao sendo aprovada
pelo Comité de Investimentos, a transacdo nao serd submetida a apreciacdo em
Assembleia Geral); (b) apontamentos de compliance relacionados aos
vendedores, compradores ou a Ativos Alvo; (c) apontamentos no relatério de due
diligence; (d) auséncia ou falha de informagdes no sumario executivo
apresentado pelo Gestor ou, ainda, falta de clareza na execucao do plano de
desinvestimento;

Apreciar transacdes que envolvam potencial conflito de interesses, inclusive
aquelas relacionadas a realizacao de investimento em cotas de outros fundos de
investimento administrados pelo Administrador ou geridos pelo Gestor, devendo,
em caso de aprovacao da transacdo pelo Comité de Investimentos, submeter a
ratificacdao em Assembleia Geral,;

Orientar e instruir o Gestor quando do exercicio dos direitos inerentes aos
Valores Mobiliarios integrantes da Carteira, inclusive, mas nao se limitando, a
indicacdo dos representantes do Fundo no conselho de administracao e/ou da
diretoria das Sociedades Investidas, a celebracdo de acordos de acionistas das
Sociedades Investidas, a conversdao de debéntures adquiridas pelo Fundo, a
definicao do voto a ser proferido nas assembleias gerais e especiais das

Sociedades Investidas, dentre outras;

Recomendar a contratacdao de terceiros devidamente habilitados para prestar
servicos legais, fiscais, contdbeis e de consultoria especializada ao Fundo,
inclusive consultoria financeira e juridica, relativa aos investimentos do Fundo
em Valores Mobilidrios; e

Demais matérias nao atribuidas a Assembleia Geral.

Paragrafo Primeiro. As decisdes do Comité de Investimentos serdo tomadas pela
totalidade dos votos de seus membros, os quais poderao manifestar os seus votos por
meio escrito, inclusive digital.

Paragrafo Segundo. O Administrador e o Gestor deverao observar as recomendacdes
do Comité de Investimentos nas matérias sujeitas a sua competéncia, com excecdo
daquelas que violarem as normas legais e regulatdrias aplicaveis.

Paragrafo Terceiro. Os membros do Comité de Investimentos reunir-se-do0 sempre
gue necessario, atendendo a convocacdo escrita feita com, no minimo, 5 (cinco) Dias
Uteis de antecedéncia, realizada pelo Gestor, pelo Administrador ou por qualquer de
seus membros. A convocacao escrita poderd ser realizada por e-mail e serd dispensada
guando estiverem presentes a reunido todos os membros do Comité de Investimentos.
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Paragrafo Quarto. As reunides do Comité de Investimentos serdo instaladas na sede
do Gestor, do Administrador e/ou de algum membro do Comité de Investimentos e/ou
dos Cotistas, com a presenca da totalidade de seus membros em exercicio.

Paragrafo Quinto. O Comité de Investimentos poderd reunir-se por meio de
conferéncia telef6nica, video conferéncia ou outro meio semelhante, sendo vélidas as
deliberacdes manifestadas por tais meios de comunicacao.

Paragrafo Sexto. Das reunidées do Comité de Investimentos serdo lavradas atas
pelo Gestor, as quais serao assinadas pelos membros presentes e enviadas ao
Administrador em até 5 (cinco) dias Uteis apds a sua realizacao.

Paragrafo Sétimo. O comparecimento de qualquer dos membros do Comité de
Investimentos as reunides suprird qualquer eventual auséncia da comunicacdo escrita
enderecada ao membro do Comité de Investimentos em questao, nos termos deste
Artigo 18 .

Paragrafo Oitavo. A critério exclusivo do Comité de Investimentos, pessoas ligadas
aos Cotistas que ndo sao membros do Comité de Investimentos poderdo participar de
suas reunides como ouvinte, sem direito a voto.

Paragrafo Nono. Os membros do Comité de Investimentos do Fundo indicados
pelos Cotistas poderdao participar de comités de investimentos ou conselhos de
supervisao de outros fundos que tenham por objeto o investimento em companhias no
mesmo setor da economia que o Fundo.

CAPITULO VIII - DA REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS

Artigo 19. Pela prestacao dos servicos de administracao, tesouraria, controle e
processamento dos ativos financeiros, a Classe pagard ao Administrador, apds a
primeira integralizacdo de Cotas, a titulo de Taxa de Administracao, o percentual de
0,1% (10 pontos base) ao ano calculado sobre o Patrimonio Liquido da Classe,
respeitando-se sempre a remuneracao minima de R$ 9.500,00 (nove mil e quinhentos
reais), sendo os valores acima brutos de impostos e corrigidos anualmente pela
variacao positiva do IPCA.

Paragrafo Primeiro. Ndo haverd cobranca de Taxa de Distribuicdo, nem de Taxa de
Estruturacdao em razdo da constituicdo, inicio da operacdo ou captacdo de recursos do
Fundo, nao sendo devidos quaisquer valores a esse titulo.

Paragrafo Segundo. A taxa de custédia, caso necessdria serd englobada a Taxa de
Administracdo e estaréd limitada ao valor maximo de 0,10% (10 pontos base) ao ano.

Paragrafo Terceiro. Pelos servicos de gestdao dos ativos integrantes da Carteira da
Classe, a Classe pagard ao Gestor a remuneracdao mensal minima de R$ 12.500,00 (doze
mil e quinhentos reais) ou 0,10% (10 pontos base) sobre o Patriménio Liquido da Classe,
o que for maior, durante todo o Prazo de Duracdo (“Taxa de Gestao”). O valor sera
corrigido anualmente com base no IPCA, a partir do inicio das atividades do Fundo, ou
por indice que venha a substitui-lo.

Paragrafo Quarto. A Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestdo serdo calculadas a
base de 1/252 (um duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis ao ano, sendo provisionada
diariamente e paga mensalmente no 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao
vencido.
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Paragrafo Quinto. O Administrador e/ou o Gestor poderdo estabelecer que parcelas
da Taxa de Administracao e/ou da Taxa de Gestao, conforme o caso, sejam pagas
diretamente pela Classeaos prestadores de servicos que tenham sido subcontratados
pelo Administrador e/ou pelo Gestor, desde que o somatério dessas parcelas ndo exceda
o0 montante total da Taxa de Administracao e/ou da Taxa de Gestao, conforme o caso.

Paragrafo Sexto. Nao haverd cobranca de taxa de ingresso e de saida dos Cotistas.

Paragrafo Sétimo. A Classeestard sujeita e arcard com as taxas de administracao e
gestao dos fundos de investimento investidos, caso aplicavel.

Sao Paulo, 24 de outubro de 2025.
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