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BTG PACTUAL CO-INVESTIMENTO COSAN FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES
MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA
CNPJ n° 62.862.121/0001-08
(“Fundo”)

TERMO DE APURAGAO DO PROCEDIMENTO DE CONSULTA FORMAL ENCERRADO EM 02
DE MARCO DE 2026

Na qualidade de atual instituicdo administradora do Fundo, a BTG PACTUAL SERVICOS
FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS, sociedade
andnima autorizada pela CVM a administrar fundos de investimento e carteiras de valores
mobiliarios, com sede no municipio do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, a Praia do Botafogo,
n® 501, Torre Corcovado, 5° andar - parte, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ sob o
n°® 59.281.253/0001-23 (“Administradora”), por meio deste instrumento, apura, na forma de sumario,
o resultado dos votos dos titulares de cotas de emissdo do Fundo (“Cotas” e “Cotistas”,
respectivamente), no ambito da Assembleia Geral de Cotistas do Fundo realizada por meio de
consulta formal enviada aos Cotistas pela Administradora em 13 de janeiro de 2026, prorrogada em
23 de janeiro e 02 de fevereiro de 2026 e encerrada em 19 de janeiro de 2026, vem, por meio do
presente termo de apuracao, apresentar o quérum de deliberagdo da seguinte matéria colocada para
aprovacao dos Cotistas do Fundo:

1. Aprovar a realizagado das alteragcdées no Anexo | ao Regulamento do Fundo, para adequa-lo a
Resolugao do Conselho Monetario Nacional n° 4.963, de 25 de novembro de 2021, conforme
alterada, e a Resolucdo do Conselho Monetario Nacional n® 4.994, de 24 de marco de 2022,
conforme alterada, de forma que passe a vigorar na forma do Anexo | a consulta formal.

Foram recebidas respostas de cotistas representando, aproximadamente, 70,887% das Cotas de
emissao do Fundo, sendo que a matéria colocada em deliberagao, conforme descrita acima, restou
aprovada pelos Cotistas, conforme os percentuais detalhados abaixo:

Quoérum Qualificado: 50% das cotas subscritas

Aprovacao | Nao Aprovagao | Abstencao Abs(t:zrr:%?t(:) por Resultado
Matéria 1 | °21.289% 18,309% 4,240% aprovado

Com a aprovagao da matéria, o novo do Regulamento do Fundo passara a vigorar com a nova
redacao a partir da data de sua publicacdo na CVM pela Administradora.

Rio de Janeiro, 03 de margo de 2026

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A.
DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS

BTG Pactual
SAC: 0800 772 28 27 - Ouvidoria: 0800 722 00 48 - btgpactual.com



btgpactual

Regulamento

BTG PACTUAL CO-INVESTIMENTO COSAN FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES
MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA

CNPJ: 62.862.121/0001-08

PARTE GERAL

CAPITULO 1 - FUNDO

11 BTG PACTUAL CO-INVESTIMENTO COSAN FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES
MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA (“Fundo”), regido pela Lei n.° 10.406, de 10 de
janeiro de 2002, conforme alterada (“Cédigo Civil”), pela parte geral e pelo Anexo Normativo IV da
Resolu¢do da Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) n° 175, de 23 de dezembro de 2022,
conforme alterada (“Resolucdo CVM 175”), bem como das demais disposicdes legais e
regulamentares que Ihe forem aplicaveis, terda como principais caracteristicas:

Classe de Cotas Classe Unica.

Determinado, de 6 (seis) anos, contado a partir da data da primeira
Prazo de Duragéao integralizacdo de Cotas, prorrogavel por 2 (dois) periodos adicionais de 1
(um) ano cada, por recomendac¢ao do Gestor, observado ainda a

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

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

O Fundo, seus cotistas, os distribuidores de cotas por conta e ordem, seu
Gestor, seu Administrador e os demais prestadores de servico do Fundo
obrigam-se a resolver, por meio de arbitragem, de acordo com o
Regulamento de Arbitragem da Cémara de Arbitragem do Mercado da B3
(“Regulamento CAM B3” e “CAM B3”, respectivamente), toda e qualquer
disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles, relacionada ou oriunda,
Foro Aplicavel em especial, da aplicacéo, validade, eficécia, interpretacéo, violagédo e seus
efeitos, das disposi¢des contidas no regulamento do Fundo, seus anexos e
apéndices, nas normas editadas pela CVM que |he sejam aplicaveis e nos
instrumentos entre si firmados (“Arbitragem”).

(i) A Arbitragem sera de direito, com a aplicagdo das normas da
Republica Federativa do Brasil, tera sede no Municipio de Sdo Paulo,
sera conduzida em lingua portuguesa e de forma confidencial. O
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tribunal arbitral sera constituido por 3 (trés) arbitros, sendo um deles
presidente, escolhidos nos termos do Regulamento CAM B3.

(i) As despesas processuais iniciais deverdo ser igualmente rateadas
entre as partes, sem prejuizo a possibilidade de adiantamento pelas
partes interessadas, resolvendo-se as indefinicbes nos termos do
Regulamento CAM B3. A sentenca arbitral devera determinar a
responsabilidade final pelas despesas de acordo com a sucumbéncia
de cada parte, as quais deverdo incluir as taxas administrativas,
honorarios de arbitros e de peritos e despesas com diligéncias
processuais e fornecimento de garantias que sejam determinadas
expressamente pelo tribunal arbitral. E vedada a imposi¢cdo de
honorarios de sucumbéncia, bem como a determinacdo de
indenizacdo e/ou de reembolso por gastos com honorarios
contratuais de éxito e/ou com honorarios de pareceristas ou outros
consultores.

(iii) As partes poderdo recorrer ao Poder Judiciario, para tanto elegendo-
se o foro da comarca da Capital do Estado de Sao Paulo, para (i)
buscar a execucgao especifica de disposicdes contratuais certas e
liquidas, que ndo necessitem de prévia discussdo em Arbitragem; (ii)
buscar a execucao de sentenca arbitral; (iii) buscar a anulacdo de
sentenca arbitral nos termos da Lei n® 9.307, de 23 de setembro de
1996 (e de normas que venham a lhe suceder); e (iv) antes da
constituicdo do tribunal arbitral, buscar medidas cautelares ou
antecipagdes de tutela, as quais deverdo ser submetidas a posterior
andlise pelo tribunal arbitral. As partes concordam em afastar
qualquer possibilidade de nomeacéo de arbitro(s) provisério(s) ou de
emergéncia.

Encerramento

L. i Ultimo dia do més de marc¢o de cada ano.
Exercicio Social

1.2 Este regulamento é composto por esta parte geral, um ou mais anexos, conforme o nimero de classes
aqui previsto, e seus respectivos apéndices, relativo a cada subclasse de cotas (respectivamente,
“Regulamento”, “Parte Geral”, “Anexos”, “Apéndices” e “Cotas”), conforme a tabela a seguir:

Denominag¢ao da Classe

Classe Unica do BTG Pactual Co-Investimento
Cosan Fundo de Investimento em Participa¢cdes Anexo | (“Anexo I”)
Responsabilidade Limitada

1.3 Durante o seu prazo de duragéo, o Fundo, por ato conjunto dos Prestadores de Servicos Essenciais,
poderd constituir diferentes classes de cotas (“Classes”), sendo que cada Classe tera patriménio
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14

1.5

1.6

segregado e direitos e obriga¢des distintos das demais Classes, nos termos do Artigo 5° da Resolugéao
CVM 175.

O Anexo de cada classe de cotas (“Classe”), conforme aplicavel, dispde, sem prejuizo de outros
requisitos e informa¢des previstos na regulamentacdo, sobre as respectivas: (i) caracteristicas
gerais, incluindo a indicagcdo dos demais prestadores de servigos; (ii) responsabilidade dos cotistas
eregime de insolvéncia; (iii) condi¢des de resgate e amortizacao; (iv) assembleia especial de cotistas
e demais procedimentos aplicaveis as manifestagcdes de vontade dos cotistas; (v) remuneracao dos
prestadores de servigos; (vi) politica de investimentos e composicao e diversificacdo da carteira,
bem como os requisitos e critérios correlatos referentes a selegao e realizagao de investimentos e
desinvestimentos; e (vii) fatores de risco.

O Apéndice de cada subclasse de cotas (“Subclasse”), conforme aplicavel, dispde, sem prejuizo de
outros requisitos e informagdes previstos na regulamentacdo, sobre as respectivas: (i)
caracteristicas gerais, incluindo publico-alvo e direito de preferéncia para aquisicdo de cotas em
novas emissdes; e (ii) bases de célculo e percentuais para calculo da Taxa de Administragao, Taxa de
Gestdo e Taxa de Performance (conforme definidas no Anexo e/ou no Apéndice), se aplicavel.

Para fins do disposto neste Regulamento, nesta Parte Geral, nos seus Anexos e Apéndices: (i) os
termos e expressdes indicados em letra maiuscula, no singular ou no plural, terdo os significados
atribuidos a eles no decorrer do documento entre parénteses e em negrito (“Termos Definidos™); (ii)
referéncias a artigos, paragrafos, incisos ou itens aplicam-se a artigos, paragrafos, incisos ou itens
deste Regulamento, nesta Parte Geral, em seus Anexos e Apéndices, conforme aplicavel; (iii) todos
os prazos previstos neste Regulamento, nesta Parte Geral, seus Anexos e Apéndices serdo contados
na forma prevista no Artigo 224 da Lei n® 13.105, de 16 de margo de 2015, isto €&, excluindo-se o dia
do comeco e incluindo-se o do vencimento; (iv) caso qualquer data em que venha a ocorrer evento
nos termos deste Regulamento, seus Anexos e Apéndices n3o seja Dia Util, conforme definicdo nele
prevista, considerar-se-4 como a data do referido evento o Dia Util imediatamente seguinte; (v) em
caso de conflito de interpretagcdes entre a Parte Geral, os Anexos e/os Apéndices, as disposicdes
mais especificas deverao prevalecer em relagéo as disposi¢cdes genéricas, isto é, as disposi¢cdes do
Apéndice se sobrepdem as disposicdes do seu respectivo Anexo e/ou da Parte Geral, e as
disposi¢cdes do Anexo se sobrepdem as da Parte Geral; (vi) salvo quando expressamente disposto de
forma distinta, as disposicdes dos Anexos e dos Apéndices sao aplicaveis, exclusivamente, aos seus
respectivos Anexos e Apéndices; (vii) “Dia Util” significa qualquer dia, exceto (a) sabados, domingos
ou feriados nacionais, no Estado ou na Cidade de Sao Paulo e (b) com relagdo a qualquer pagamento
realizado por meio da B3, aqueles sem expediente na B3; e (viii) caso as datas em que venham a
ocorrer eventos nos termos do Regulamento ndo sejam Dia Util, conforme esta definicao, considerar-
se-4 como a data do referido evento o Dia Util imediatamente seguinte.

CAPITULO 2 - RESPONSABILIDADE DOS PRESTADORES DE SERVICOS ESSENCIAIS

21

Os Prestadores de Servigos Essenciais e demais prestadores de servicos do Fundo respondem
perante a CVM, nas suas respectivas esferas de atuagdo, por seus proprios atos e omissdes
contréarios a lei, ao Regulamento do Fundo ou a regulamentacéo vigente, praticados com dolo ou mé-
fé, sem prejuizo do exercicio do dever de fiscalizar, nas hipdteses previstas na regulamentacéo
aplicavel.

2.1.1 N3&o obstante as atribui¢des previstas neste Regulamento e na regulamentagéo aplicavel,
cabe ao Administrador praticar os atos necessarios a administracdo do Fundo, o que inclui,
mas nao se limita, a contratagdo, em nome do Fundo ou da Classe, dos seguintes servigos: (a)
tesouraria, controle e processamento dos ativos; (b) escrituracao das cotas; (c) auditoria
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2.2

2.3

24

independente; (d) custddia; e, eventualmente, (e) outros servicos em beneficio do Fundo ou
da classe de cotas.

2.1.2 Nao obstante as atribui¢des previstas neste Regulamento e na regulamentagao aplicavel,
cabe ao Gestor praticar os atos necessarios a gestdo da carteira de ativos, o que inclui, mas
ndo se limita, a contratagdo, em nome do Fundo ou da Classe, dos seguintes servi¢cos: (a)
intermediacao de operagdes para carteira de ativos; (b) distribui¢do de cotas; (c) consultoria
de investimentos ou consultoria especializada; (d) classificagcdo de risco por agéncia de
classificagédo de risco de crédito; (e) formador de mercado de classe fechada; (f) cogestao
da carteira de ativos; e, eventualmente, (g) outros servigcos em beneficio do Fundo ou da
classe de cotas.

2.1.3 Caso o prestador de servi¢co contratado pelos Prestadores de Servicos Essenciais ndo seja
um participante de mercado regulado pela CVM, ou o servi¢o prestado ao Fundo nao se
encontre dentro da esfera de atuacdo da CVM, os Prestadores de Servicos Essenciais serdao
responsaveis apenas pela fiscalizacao de tal servigo. As atribuicdes e a responsabilidade pela
prestacdo deste tipo de servigco perante o Fundo e seus cotistas continuardo a exclusivo
cargo do respectivo prestador de servigo ora contratado.

Os Prestadores de Servigos Essenciais respondem, perante os titulares de Cotas (“Cotistas”), em
suas respectivas esferas de atuagdo, por eventuais prejuizos causados em virtude de condutas
contrarias a este Regulamento ou a regulamentacéao aplicavel, comprovados em senten¢a judicial ou
arbitral transitada em julgado.

2.2.1 Os Prestadores de Servigos Essenciais ndo serado responsabilizados por prejuizos, danos ou
perdas, inclusive de rentabilidade, que o Fundo venha a sofrer em virtude da realizacdo de
suas operagoes.

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

Os investimentos no Fundo ndo sdo garantidos pelo Administrador, pelo Gestor, por qualquer
mecanismo de seguro ou pelo Fundo Garantidor de Crédito (“FGC”).

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

3.1

O Fundo tera despesas que lhe poderao ser debitados diretamente, nos termos da Resolugao CVM
175 (“Encargos”), e quaisquer despesas que nao constituam encargos correm por conta do
Prestador de Servigo Essencial que a tiver contratado.

CAPITULO 4 - ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

4.1

A assembleia geral de cotistas é responsavel por deliberar sobre as matérias comuns a todas as
Classes de cotas (“Assembleia Geral de Cotistas” ou “Assembleia Geral”), conforme aplicavel, na
forma prevista na Resolugdo CVM 175, observado que as matérias especificas de cada Classe ou
Subclasse de cotas serdo deliberadas em sede de assembleia especial de cotistas (“Assembleia
Especial de Cotistas” ou “Assembleia Especial”’), sem prejuizo de outros requisitos e informa¢des
previstos na regulamentag¢ao vigente, sendo-lhe aplicaveis as mesmas disposi¢des procedimentais
da Assembleia Geral de Cotistas.

4.1.1 A convocacao da Assembleia Geral deve ser feita com, no minimo, 10 (dez) dias corridos de
antecedéncia, e exclusivamente far-se-a por meio de correio eletrénico (e-mail) enderegcado
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4.2

4.3

4.4

4.5

4.6

aos cotistas, conforme dados de contato contidos no boletim de subscri¢do, cadastro do
cotista junto ao Administrador e/ou Escriturador, ou conforme posteriormente informados
ao prestador de servigo responsavel pelo recebimento de tal informacgao.

4.1.2 Ainstalagado ocorrera com a presenca de qualquer numero de Cotistas.
4.1.3 Apresencadatotalidade dos Cotistas suprira eventual auséncia de convocagao.

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

4.15 Exceto se de outro modo previsto neste Regulamento, a cada cotista cabe uma quantidade
de votos representativa de sua participagédo financeira no Fundo, no caso de Assembleia
Geral de Cotistas e/ou na Classe e/ou na Subclasse, conforme aplicavel, no caso de
Assembleia Especial de Cotistas.

4.1.6 As demonstragdes contabeis cujo relatério de auditoria ndo contiver opinidao modificada
podem ser consideradas automaticamente aprovadas caso a assembleia correspondente
néo seja instalada em virtude do ndo comparecimento de quaisquer cotistas.

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

As deliberag¢des privativas de Assembleia de Cotistas poderao ser adotadas em consulta formal, por
meio eletronico, dirigido pelo Administrador a cada cotista.

4.3.1 Arespostapelos Cotistas a consulta devera se dar dentro do prazo de 10 (dez) dias, admitida
assinatura fisica ou eletrénica. A aprovacdo da matéria objeto da consulta formal obedecera
aos mesmos quéruns de aprovag¢do previstos neste Regulamento, considerando- se
presentes os Cotistas que tenham respondido a consulta

Serao excluidos do coOmputo dos quéruns de deliberagao as Cotas de titularidade dos Cotistas que
se declarem em situacao de conflito de interesses.

441 Tendo em vista que a Classe é exclusivamente destinada a Investidores Profissionais, nado
serdo aplicaveis as vedac¢des ao direito a voto em Assembleia de Cotistas dispostas no artigo
78 da Resolug¢do CVM 175, conforme disposto no artigo 114 da referida Resolug¢éo.

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

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

CAPITULO 5 - DIVULGAGAO DE INFORMAGOES E SERVICO DE ATENDIMENTO AO COTISTA

51 Os Prestadores de Servigos Essenciais disponibilizardo em suas péaginas na rede mundial de
computadores ou encaminhardo de forma eletrénica as informa¢des de envio obrigatério previstas
na regulamentag¢éo aplicavel.

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

Website: www.btgpactual.com
SAC: 0800 772 2827
BTG Pactual
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Anexo | ao Regulamento
CLASSE UNICA DO BTG PACTUAL CO-INVESTIMENTO COSAN FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA

ANEXO |

CLASSE UNICA DO BTG PACTUAL CO-INVESTIMENTO COSAN FUNDO DE INVESTIMENTO EM

PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA

CAPITULO 1 - CARACTERISTICAS GERAIS

11 As principais caracteristicas da classe unica de Cotas do Fundo estdo descritas abaixo:

Determinado, de 6 (seis) anos, contado a partir da data da primeira
integralizacdo de Cotas, prorrogavel por 2 (dois) periodos adicionais de
1 (um) ano cada, por recomendac¢ao do Gestor (“Prazo de Duragao”).

O Administrador mantera a Classe e, consequentemente, o Fundo em
funcionamento apdés o Prazo de Duragdo, independentemente de
deliberacdo em Assembleia de Cotistas, caso ainda vigorem direitos e
obriga¢des contratuais principais e acessorias, parcelas areceber, earn-
outs, contingéncias ativas e passivas, valores mantidos pela Classe para
fazer frente a tais contingéncias passivas, valores em contas escrow ou
vinculadas e valores a indenizar pela Classe relativamente a
desinvestimentos do Fundo, os quais, ao final do Prazo de Duragéo, ndo
tenham seus prazos contratuais ou de prescricdo e/ou decadéncia
legalmente transcorridos.

Prazo de Duragao

O objetivo da Classe é proporcionar aos seus Cotistas a valorizagdo de
suas Cotas, nos médio e longo prazos, por meio da aplicagdo de seu
Patriménio Liquido em (i) ag¢des; (ii) bonus de subscrigdo; (iii)
debéntures simples; (iv) notas comerciais e outros titulos e valores
mobilidrios conversiveis ou permutaveis em a¢des de emissdo de
Sociedades Alvo; (v) titulos, contratos e valores mobiliarios
representativos de participagdo de Sociedades Alvo que sejam
sociedades limitadas; (vi) cotas de outros FIP; e (vii) cotas de Fundos de
Acoes - Mercado de Acesso (“Ativos Alvo”) de emissdo da Cosan S.A. e
demais empresas de seu grupo econdémico na data do investimento inicial
pela Classe, incluindo, sem limitagao, aquelas sociedades que apés o
investimento inicial pela Classe deixem de integrar o seu grupo
econdmico, bem como sociedades constituidas com o propdsito
especifico de investir nas sociedades acima indicadas (holdings)
(“Sociedade Alvo”).

Objetivo

Adicionalmente, os recursos da Classe que ndo estiverem aplicados nas
Sociedades Alvo, nos termos deste Anexo |, poderao ser alocados em (i)
cotas de emissdo de fundos classificados como “Renda Fixa”, inclusive
aqueles que invistam direta e/ou indiretamente em crédito privado,
regulados pela Resolugdo CVM 175, inclusive aqueles administrados
e/ou geridos pelo Administrador e/ou Gestor, ou entidades a eles
relacionadas; (ii) titulos publicos federais, em opera¢cdes finais e/ou
compromissadas; (iii) titulos de emissao do Tesouro Nacional, observado
ainda que a Assembleia de Cotistas, poderd aprovar novos ativos
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financeiros a serem investidos pela Classe, conforme o caso; (iv) outros
ativos permitidos pela Resolugdo CVM 175, desde que adquiridos pela
Classe para gestao de caixa e liquidez (“Ativos Financeiros™).

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

Investidores profissionais, nos termos do art. 11 da Resolugdo CVM n°
30, de 11 de maio de 2021, conforme alterada (“Investidores
Profissionais” e “Resolu¢ao CVM 30”, respectivamente).

Os Cotistas sujeitos a Resolugdao do Conselho Monetéario Nacional n°
4,963, de 25 de novembro de 2021, conforme alterada (“Resolugao
CMN 4.963”) e/ou a Resolucdo do Conselho Monetario Nacional n°
4.994, de 24 de margo de 2022, conforme alterada (“Resolu¢do CMN
4.994”) e/ou demais normas especificas, aplicaveis a eles e as suas
aplicagdes, serdo exclusivamente responsaveis pelo enquadramento de
seus investimentos aos limites de concentracdo e diversificacdo
estabelecidos pelas regulamenta¢des a que estdo submetidos, sendo
certo que o controle dos referidos limites ndo é de responsabilidade
dos Prestadores de Servigos Essenciais, os quais, por sua vez, sdo
responsaveis apenas pelos limites e condicbdes estabelecidas no
Regulamento e neste Anexo |.

Publico-Alvo

Banco BTG Pactual S.A., instituicdo financeira, com sede na Cidade e
Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n°® 501, 5° andar (parte),
Torre Corcovado, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ sob o n°®
30.306.294/0001-45 e autorizado a prestar os servigos de custédia de
titulos e valores mobiliarios, de acordo com o Ato Declaratério n®7.204,
de 25 de abril de 2003 (“Custodiante”).

Custddia e Tesouraria

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

O valor de cada emissado de Cotas (“Emissao”), volume e valor unitario
Emissao e Regime «[‘W da Cota, bem como o regime de distribuicdo seguirdo o disposto no
Distribuicdao de Cotas instrumento que aprova a Emissdo de Cotas, que dispora acerca da
eventual existéncia de direito de preferéncia dos Cotistas.

Encerrada a Primeira Emissdo, o Administrador, a exclusivo critério do
Gestor, podera deliberar por realizar novas emissdes das Cotas, sem a

Capital Autorizado
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necessidade de aprovagdo em Assembleia Especial de Cotistas, desde
que limitadas ao montante total de R$5.000.000.000,00 (cinco bilhdes
de reais), ainda cabendo-lhe reduzir tal montante sem aprovacédo de
Assembleia Especial de Cotistas, nos termos do item 9.2 abaixo
(“Capital Autorizado”).

Aos Cotistas que tiverem subscrito e integralizado suas Cotas fica
assegurado, nas futuras emissdes de Cotas, o direito de preferéncia na
subscricdo de novas Cotas, na propor¢dao do numero de Cotas que
possuirem, direito este concedido para exercicio por prazo nao inferior
a 10 (dez) dias uteis, ndo podendo ceder tal direito a terceiros,
observados ainda os procedimentos operacionais dos mercados a que
as Cotas estejam admitidas a negociac¢éo, se aplicavel.

Direito de Preferéncia em Novas
Emissoes

As cotas poderio ser depositadas pelo Administrador para negociag¢ao
em mercado de balcado organizado ou de bolsa, administrados pela B3
S.A. - Brasil, Bolsa Balcao (“B3”), observado, conforme aplicaveis, as
restricdes a negociagao previstas na Resolugdo CVM n° 160, de 13 de
julho de 2022, conforme alterada (“Resolugao CVM 160”). Depois de as
cotas estarem integralizadas e observados os procedimentos
operacionais da B3, os titulares das cotas poderdo negocia-las no
mercado secundario, observados o prazo e as condi¢des previstos
neste Anexo |. O Administrador fica, nos termos deste Anexo |,
autorizado a alterar o mercado em que as cotas sejam admitidas a
negociac¢éo, independentemente de prévia autorizagdo da assembleia
QO ECEMERERERIEN N EENEER] geral de cotistas, desde que se trate de bolsa de valores ou mercado de
Cotas balcdo organizado.

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

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

O patriménio liquido da Classe é constituido por meio da soma (i) do
disponivel, (ii) do valor da carteira; e (iii) dos valores a receber,
deduzidas de tal soma as exigibilidades e a rentabilidade auferida no
Calculo do Valor da Cota periodo (“Patriménio Liquido”). A avaliacdo do valor da carteira da
Classe seréafeita utilizando-se para cada Ativo Alvo integrante da carteira
os critérios previstos na Instrugdo CVM n° 579, de 30 de agosto de
2016, conforme alterada (“Instru¢ao CVM 579”).
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As Cotas terdo o seu valor calculado diariamente. O valor da Cota do dia
€ resultante da divisdo do valor do Patriménio Liquido pelo niumero de
Cotas, apurados, ambos, no encerramento do dia anterior.

A integralizacédo, resgate e amortizagdo, poderdo ser realizados em
moeda corrente nacional ou mediante a entrega de Ativos Alvo e/ou
Ativos Financeiros, desde que estes sejam analisados e aprovados pelos
Prestadores de Servigos Essenciais, observando-se ainda o disposto
neste regulamento quanto a possibilidade de realizacdo de
Integralizagao, Resgate B amortizacGes em Ativos Alvo e/ou Ativos Financeiros.

Amortizacao

O valor justo dos ativos utilizados em integralizagdo de Cotas devera
estar respaldado em laudo de avaliacdo, o qual deve ser elaborado por
empresa especializada independente, conforme norma contabil
aprovada pela CVM sobre mensuragdo do valor justo, conforme
aplicavel.

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

Adog¢io de Politica de Voto

CAPITULO 2 - RESPONSABILIDADE DOS COTISTAS
21 A responsabilidade do Cotista esta limitada ao valor por ele subscrito.

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

negativo:
(i) qualquer pedido de declaragéo judicial de insolvéncia de Classe;
(i) inadimpléncia de Ativos Alvo e/ou Ativos Financeiros detidos pela Classe que representem

mais de 10% (dez por cento) de seu Patriménio Liquido, naquela data de referéncia;

(iii) pedido de recuperacgéo extrajudicial, proposta de recuperac¢ao judicial, faléncia, intervengéo,
liquidagao extrajudicial e/ou regime de administragcado 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 Patriménio Liquido.

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

24 Serao aplicaveis as disposicdes da Resolugdo CVM 175 no que se refere aos procedimentos a serem
adotados pelo Administrador na hipétese de Patriménio Liquido negativo da Classe.

CAPITULO 3 - ENCARGOS DA CLASSE

3.1 A Classe terd Encargos que lhe poderao ser debitados diretamente, nos termos da parte geral e do
Anexo Normativo IV da Resolugdo CVM 175, e, salvo decisdo contraria da Assembleia Especial de
Cotistas, quaisquer despesas que nado constituam Encargos correm por conta do Prestador de
Servico Essencial que a tiver contratado.
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3.2

3.3

3.4

3.5

As despesas inerentes a constituicdo, fusdo, incorporacéo, cisao, transformag¢ao ou liquidagao da
Classe estardo limitadas a 5% (cinco por cento) do Patrimonio Liquido da Classe apurado na data de
encerramento do exercicio social, para todos os eventos supracitados.

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

Nos termos do item 11.2 abaixo deste Anexo |, a Assembleia Especial de Cotistas pode deliberar pelo
pagamento de Encargos ndo previstos na regulamentagdo aplicavel, desde que observem os
melhores interesses da Classe.

A Classe podera manter até 10% (dez por cento) de seu Patrimdnio Liquido investido em Ativos
Financeiros e/ou disponibilidades de Caixa destinados ao pagamento de despesas e encargos da
Classe, observado, ainda, possibilidade de constituicdo de reserva para pagamento de despesas
limitada a 5% (cinco por cento) do capital subscrito nos termos do item 5.3.2, 5.3.2(i) abaixo.

CAPITULO 4 - INVESTIMENTO E DESINVESTIMENTO

4.1 A Classe efetuara seus investimentos por um periodo de 2 (dois) anos, com inicio na data da primeira
integralizacdo de cotas (“Data da Primeira Integralizagdo de Cotas”) o qual podera ser reduzido a
critério do Gestor, bem como prorrogado por 3 periodos adicionais de 1 (um) ano, a critério do
Gestor (“Periodo de Investimento”).

4.1.1 Durante o Periodo de Investimento, sera realizado o trabalho de identificacdo e selecdo de
oportunidades de investimento, negociacdo e fechamento de operagdes de aquisi¢cédo e
geréncia do portfélio buscando sempre a valorizagado das Sociedades Alvo.

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

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

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

4.1.5 O periodo de desinvestimento da Classe iniciara no 1° (primeiro) Dia Util seguinte ao término
do Periodo de Investimento e se estendera até o término do Prazo de Duragéo (“Periodo de
Desinvestimento”).

4.1.6 Durante o Periodo de Desinvestimento, o Gestor:

(i) devera buscar as melhores estratégias a serem desenvolvidas e implementadas para
aalienacdo dos investimentos da Classe;

(ii) envidara seus melhores esforgos no processo de desinvestimento total da Classe, de
acordo com estudos, anélises, e estratégias de desinvestimento, sendo que os
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4.1.7

recursos provenientes da alienacao dos investimentos deverao ser utilizados para o
pagamento de despesas, incluindo prestadores de servigcos, e para a amortizagédo de
suas Cotas, nessa ordem;

(iii) podera utilizar quaisquer possibilidades, procedimentos e estratégias que sejam
admitidos pela legislagdo e regulamentagdo aplicadveis, a seu exclusivo critério,
incluindo, sem limitagdo: a oferta dos Ativos Alvo em mercado de bolsa; processos
competitivos com participantes estratégicos no mercado de atuacédo das Sociedades
Alvo; ou transagdes privadas; e

(iv) como forma de otimizar a performance dos investimentos e obter os melhores
resultados na venda das companhias investidas, o Gestor devera priorizar iniciativas
de negécio que agreguem valor a possiveis compradores estratégicos e facilitem
possiveis transa¢gdes via (i) a constru¢cdo de modelos de negdcio sélidos e
comprovados; (ii) a contratacado de times de gestao profissionais; (iii) aintroducao de
processos e principios corporativos; (iv) a produgcdo de reportes de gestdo e
demonstrativos financeiros auditados; e (v) a implementacdo de um modelo de
governanca corporativa. O time de investimentos do Gestor devera também iniciar e
desenvolver relacionamentos com possiveis compradores para as Sociedades Alvo,
no Brasil e no exterior, ja no inicio do processo de investimento.

Este Regulamento observa, no que couber, as modalidades de investimento, os limites e as
vedagdes estabelecidas na Resolugcdo CMN 4.963, que dispde sobre as aplicagbes dos
recursos nos regimes préprios de previdéncia social instituidos pela Uniao, Estados, Distrito
Federal e Municipios, bem como na Resolugdo CMN 4.994, que dispde sobre as diretrizes de
aplicacdo dos recursos garantidores dos planos administrados pelas entidades fechadas de
previdéncia complementar. Ndo ha obriga¢do do Fundo, do Administrador, tampouco do
Gestor de alterar e/ou solicitar alteracdes a este Anexo em razao de eventuais alteracdes na
Resolug¢do CMN 4.963 e/ou na Resolugdo CMN 4.994 que entrem em vigor apds a data de
inicio do Fundo.

CAPITULO 5 - POLITICA DE INVESTIMENTOS E COMPOSIGAO DA CARTEIRA

51 A Classe investira, no minimo, 90% (noventa por cento) de seu Patrimonio Liquido em Ativos Alvo, aos
quais serdo somados, para fins de atendimento ao disposto neste item, os valores referidos no Art.
11, paragrafo quarto, do Anexo Normativo IV da Resolugcdo CVM 175. A Classe devera participar no
processo decisério das Sociedades Alvo, com efetiva influéncia na definicdo de sua politica
estratégica e gestdo (“Politica de Investimentos™).

51.1

5.1.2

5.1.3

BTG Pactual

A Classe participara do processo decisério das Sociedades Alvo, seja por meio da deten¢éo
de participagao societaria que componha o respectivo bloco de controle dessas Sociedades
Alvo, da celebracdo de acordo de acionistas, de acordo de Cotistas ou, ainda, pela
celebragdo de qualquer contrato, acordo, negécio juridico ou adog¢do de outro
procedimento que assegure a Classe efetiva influéncia na definicdo de sua politica
estratégica e na sua gestao, inclusive por meio de indicagdo de membros do conselho de
administracdo, observadas as excegdes previstas no Anexo IV da Resolugdo CVM 175.

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

A Classe podera investir em debéntures, publicas ou privadas, ndo conversiveis em agdes, e
em outros titulos de divida ndo conversiveis, desde que: (i) seja assegurado a Classe a
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514

5.1.5

5.1.6

5.1.7

5.1.8

participacdo no processo decisoério e a efetiva influéncia na definicdo da politica estratégica
e na gestdo das Sociedades Alvo; e (ii) seja imposto as Sociedades Alvo (emissoras das
debéntures simples) a observancia, no minimo, das praticas de governan¢a corporativa
exigidas pelo Anexo Normativo |V da Resolugdo CVM 175.

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

A Classe podera investir até 100% (cem por cento) do total do Patriménio Liquido em Ativos
Alvo de um Unico emissor.

Caso a Classe possua recursos que nao estejam investidos em Ativos Alvo das Sociedades
Alvo, a parcela remanescente do Patrimdnio Liquido deverd estar alocada em Ativos
Financeiros.

Os Ativos Financeiros detidos pela Classe poderédo ser de um Unico emissor.

Adicionalmente, é vedado a Classe atuar como incorporadora, de forma direta ou indireta,
nos termos da Resolugcdo CMN 4.994.

5.2 O limite previsto no item 5.1 acima nao é aplicavel durante o prazo de aplicagdo dos recursos, o qual
ndo deve ultrapassar o Ultimo Dia Util do 2° (segundo) més subsequente a primeira integralizacdo de
Cotas, por qualquer dos Cotistas, no dmbito de cada Chamada de Capital (conforme definido
abaixo).

5.2.1

5.2.2

5.2.3

BTG Pactual

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

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

(i) destinados ao pagamento de despesas da Classe, desde que limitados a5% (cinco por
cento) do Capital Subscrito;

(i) decorrentes de operacdes de desinvestimento da Classe:

(a) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o ultimo Dia
Util do 2° (segundo) més subsequente a tal recebimento, nos casos em que
ocorra o reinvestimento dos recursos em Ativos Alvo;

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

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

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

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

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

(i) reenquadrar a carteira; ou
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5.3

(i) solicitar ao Administrador a devolug¢do dos valores que ultrapassem o limite
estabelecido aos Cotistas que tiverem integralizado Cotas na ultima Chamada de
Capital (conforme definido abaixo) ou Emissdo de Cotas para integralizagcédo a vista,
conforme o caso, sem qualquer rendimento, na proporg¢ao por eles integralizada.

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

Em carater suplementar, a Classe também podera buscar a valorizagdao de suas Cotas por meio de
aplicagdo de seus recursos em Ativos Financeiros, de acordo com os critérios de composig¢ao e
diversificacao de carteira dispostos no presente Anexo, nos termos desta Politica de Investimentos.

Adiantamento para Futuro Aumento de Capital (“AFAC”)

54

A Classe pode realizar AFAC nas Sociedades Alvo que compdem a sua carteira, desde que:
(i) a Classe possua investimento em a¢des da Sociedade Alvo na data da realizagdo do AFAC;
(i) o AFAC represente, no maximo, 5% (cinco por cento) do Capital Subscrito da Classe;

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

(iv) o0 AFAC seja convertido em aumento de capital da Sociedade Alvo investida em, no méaximo,
12 (doze) meses.

Derivativos

5.5

E vedada & Classe a realizacdo de quaisquer operacdes com derivativos, exceto: (a) quando as
opera¢des no mercado de derivativos ndo resultarem em exposi¢cédo superior ao Patriménio Liquido;
e (b) se realizadas nas seguintes hipoteses: (A) exclusivamente para fins de protecédo patrimonial da
Classe; ou (B) envolverem op¢des de compra ou venda de a¢gdes das Sociedades Alvo que integrem
a carteira da Classe com o propdsito de: (x) ajustar o prego de aquisicdo de Sociedades Alvo
investida pela Classe com o consequente aumento ou diminui¢do futura na quantidade de a¢des
investidas; ou (y) alienar as agdes de Sociedades Alvo investida no futuro como parte da estratégia
de desinvestimento. Caso a Classe venha a realizar operagdes com derivativos na forma prevista
neste artigo, tais operagdes estardo limitadas ao valor do Patriménio Liquido. Adicionalmente, de
acordo com as disposi¢cdes da Resolugcdo CMN 4.994, ao realizar operagdes com derivativos, a
Classe devera observar cumulativamente as seguintes condi¢des: (i) registro da operagédo ou
negociagdo em bolsa de valores ou de mercadorias e futuros ou em mercado de balcdo organizado;
e (ii) a atuacdo de camaras e prestadores de servigcos de compensacido e de liquidagdao como
contraparte central garantidora da operagéo.

Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Participacoes

5.6

A Classe poderarealizar investimentos em cotas de outros fundos de investimento em participagoes,
observados os requisitos da Resolugdo CVM 175, desde que compativeis com a Politica de
Investimentos da Classe.

Investimento em Ativos no Exterior

5.7

A Classe ndo podera investir em ativos no exterior.

Utilizacao dos Ativos em Garantia
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5.8

A gestdo da carteira de ativos da Classe pelo Gestor alcanca a utilizagao de ativos da Classe para a
outorga de fiang¢a, aval, aceite, coobrigagcdo ou qualquer outra forma de reten¢édo de risco em nome
da Classe, nos termos do Artigo 86, §1° da parte geral da Resolugdo CVM 175. Desta maneira, o
Gestor podera utilizar os ativos da Classe para prestar garantias no ambito de opera¢cdes da Classe,
sem necessidade de aprovacao pela Assembleia Especial de Cotistas.

CAPITULO 6 - CUSTODIA DOS ATIVOS DA CLASSE

6.1

6.2

Os Ativos Alvo serao registrados nos respectivos livros de registros da respectiva Sociedade Alvo
ou, conforme o caso, custodiados em entidade de custddia autorizada ao exercicio da atividade pela
CVM, ressalvados os casos de dispensa do Anexo Normativo IV da Instru¢cdo CVM 175.

Os Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe devem ser custodiados, bem como
registrados e/ou mantidos em (a) conta corrente de titularidade da Classe utilizada para todas as
movimentagcoes de recursos pela Classe, inclusive para pagamento das obrigacdes da Classe
(“Conta da Classe”), (b) em contas especificas abertas no Sistema Especial de Liquidacdo e de
Custddia - SELIC, (c) em sistemas de registro e de liquidagao financeira de ativos autorizados pelo
Banco Central do Brasil (“BACEN”) ou (d) em instituicdes ou entidades autorizadas a prestacédo
desses servigos pelo BACEN ou pela CVM, exceto no caso de dispensa na forma do paragrafo
primeiro, do Art. 25, do Anexo Normativo IV da Resolugdo CVM 175.

6.2.1 Caso dispensada a contratacédo de custodiante, o Administrador deve assegurar a adequada
salvaguarda dos ativos que nado estejam sob custédia, o que inclui a realizagdo das seguintes
atividades:

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

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

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

CAPITULO 7 - POLITICA DE COINVESTIMENTO

71

Para fins do disposto no Art. 9, §1° inciso V, do anexo complementar VIIl, das Regras e
Procedimentos do Cdédigo de Gestdo e Administracdo de Recursos de Terceiros da ANBIMA,
conforme alterado, e, observado o disposto neste Capitulo, é permitido (i) aos Cotistas o
investimento direto ou indireto em uma Sociedade Alvo; e (ii) ao Administrador e ao Gestor (por meio
de outros veiculos administrados pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor) o investimento
direto ou indireto em uma Sociedade Alvo enquanto a Classe detiver Ativos Alvo de emissdo da
respectiva Sociedade Alvo, ressalvas as hipdteses que devam ser submetidas a Assembleia de
Cotistas, nos termos deste Anexo | e da regulamentacéo aplicavel.

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

7.1.2 Emrazado do direito conferido ao Gestor de estruturar coinvestimentos nas Sociedades Alvo,
nédo é possivel ao Gestor antecipar a participacdo que a Classe detera nos Ativos Alvo e/ou
nas Sociedades Alvo por ele investidas, sendo certo que em razdo dos coinvestimentos a
Classe podera, inclusive, deter participa¢gdes minoritarias, desde que observadas as regras
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de governanca corporativa estabelecidas neste Anexo | e naregulamentagao em vigor. Nesse
sentido, o Gestor definira se sera firmado acordo de acionistas ou Cotistas e/ou eventuais
outros acordos com o objetivo de garantir uma atuagdo conjunta e em bloco
compreendendo a Classe, os Cotistas e/ou outros veiculos administrados pelo
Administrador e/ou geridos pelo Gestor que realizaram o coinvestimento na respectiva
Sociedade Alvo.

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

CAPITULO 8 - CARACTERISTICAS E CONDICOES DAS COTAS

8.1
8.2

8.3

84

O Patriménio Liquido inicial para funcionamento da Classe é de R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais).

O Patriménio Liquido da Classe sera dividido subclasse A (“Subclasse A” e “Cotas Subclasse A”),
subclasse B (“Subclasse B” e “Cotas Subclasse B”), subclasse C (“Subclasse C” e, “Cotas Subclasse
C”) e subclasse D (“Subclasse D” quando referida em conjunto com a Subclasse A, Subclasse B e
Subclasse C, “Subclasse”, e “Cotas Subclasse D” e, quando referidas em conjunto com as Cotas
Subclasse A, as Cotas Subclasse B e as Cotas Subclasse C, “Cotas”). Os Cotistas detentores de Cotas
da Classe gozardao dos mesmos direitos econdmicos e politicos, exceto (i) pelo publico-alvo de cada
Subclasse, e (ii) calculo de parcelas da Taxa de Gestédo, nos termos dos Apéndices de cada Subclasse

As Cotas da Classe corresponderado a fragdes ideais de seu patrimdnio, terdo forma nominativa e
escritural, conferindo aos seus titulares os mesmos direitos e obrigagdes, incluindo o direito de
comparecer e votar nas Assembleias de Cotistas, ressalvadas as hipéteses de impedimento e/ou
suspensao de direitos de voto previstas neste Regulamento e na regulamentagéo aplicavel.

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

CAPITULO 9 - EMISSAO, SUBSCRIGAO, INTEGRALIZAGAO E TRANSFERENCIA DAS COTAS

Emissdo das Cotas

9.1

9.2

9.3

As Emissdes de Cotas poderdo ser objeto de ofertas publicas, nos termos da Resolugdo CVM 160 e
demais regulagdes aplicaveis (“Oferta”) ou, os casos em que ndo configurar uma Oferta, objeto de
colocag¢do privada sem registro perante a CVM, nos termos da regulamentagdo aplicavel
(“Colocagao Privada”).

Apds a Primeira Emissao, eventuais novas emissdes de Cotas somente poderdo ocorrer mediante
aprovag¢ao da Assembleia Especial de Cotistas, sem limitagcao de valor, ou mediante decisdo do
Gestor, e deliberagcdo formalizada pelo Administrador, nos termos do Art. 20, §2°, VII, da parte geral
da Resolu¢ao CVM 175, desde que limitado ao Capital Autorizado para Emissao de Cotas.

O prec¢o de Emissdo das Cotas objeto da nova Emissdo deverd ser fixado com base: (i) no valor
patrimonial das Cotas, representado pelo quociente entre o valor do Patriménio Liquido atualizado
da Classe € o nimero de Cotas emitidas, apurado em data a ser fixada no respectivo instrumento de
aprovagadao da nova Emissdo; (ii) nas perspectivas de rentabilidade da Classe; ou (iii) na
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9.4

9.5

impossibilidade de definicdo de acordo com um dos critérios descritos nos itens acima, outro
critério a ser determinado pelo Gestor, observado seu dever fiduciario perante os Cotistas da Classe
e desde que nao resulte em diluicdo econdmica injustificada aos demais Cotistas da Classe. Em caso
de Emissdes aprovadas em Assembleia Especial de Cotistas, o preco de emissdao de novas Cotas
podera ser fixado com base nas trés alternativas descritas acima ou, ainda, com base em outro
critério aprovado pela Assembleia Especial de Cotistas, conforme recomenda¢édo do Gestor. Em
caso de emissdes de novas Cotas até o limite do Capital Autorizado, cabera ao Gestor a escolha do
critério de fixagdo do valor de emissdo das novas Cotas dentre as trés alternativas acima, bem como
o 6nus de demonstrar, quando solicitado pelos Cotistas, o célculo do valor das Cotas objeto da nova
emissdo, segundo os critérios do Art. 20, §1°, da parte geral da Resolugdo CVM 175.

9.3.1 A cada Emissado, podera, a exclusivo critério do Administrador, ser cobrada uma taxa de
distribuicdo, a qual sera paga pelos subscritores das novas Cotas no ato da subscricdo
primaria, conforme estabelecido no ato que aprovar a respectiva Emissao.

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

Nos termos do art. 23, §2°, Il da Resolucdo CMN 4.994, exceto nos 12 (doze) meses contados da
Data da 1? Integralizagdo e nos 12 (doze) ultimos meses do Prazo de Duragdo da Classe, as Cotas
detidas por entidades fechadas de previdéncia privada complementar (“EFPC”) ndao poderao
representar mais de 40% (quarenta por cento) das Cotas da Classe.

E vedado aos Cotistas que sejam RPPS a subscri¢cdo de Cotas em distribuicdes subsequentes, salvo
para manter a mesma propor¢ao investida na Classe, nos termos do artigo 10, inciso Il da Resolugéao
CMN 4.963, ficando tal atribuigdo e controle como responsabilidade do Cotista.

9.5.1 Parafins deste Regulamento entende-se por RPPS os Regimes Préprios de Previdéncia Social
instituidos pela Unido, pelos Estados, pelo Distrito Federal ou pelos Municipios, regidas pela
Lei n°® 9.717, de 27 de novembro de 1998, conforme alterada, e cujos investimentos sao
regidos pela Resolucdo CMN 4.963.

Subscricdo das Cotas

9.6

9.7

Ao subscrever ou adquirir Cotas, o investidor devera assinar (i) termo de adeséo, no qual declarara
que conhece e esta ciente de todos os termos e condi¢gdes do Fundo e da Classe, em especial dos
riscos aplicaveis ao investimento nas Cotas (“Termo de Adesao”); e (ii) para a subscri¢do de Cotas,
compromisso de investimento para subscricdo e integralizacdo de Cotas (“Compromisso de
Investimento”) e/ou boletim de subscricdo de Cotas (“Boletim de Subscricao”), conforme o caso.

9.6.1 No momento da subscricdo das Cotas, cabera a instituicdo intermediaria da Oferta ou ao
Administrador, conforme aplicavel, averiguar a adequac¢ao do investidor ao Publico-Alvo da
Classe.

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

Integralizacdo das Cotas

BTG Pactual
SAC: 0800 772 2827 | Ouvidoria: 0800 722 0048 | btgpactual.com 11



btgpactual

Anexo | ao Regulamento
CLASSE UNICA DO BTG PACTUAL CO-INVESTIMENTO COSAN FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA

9.8 As Cotas poderao ser integralizadas a vista ou mediante Chamadas de Capital, em moeda corrente
nacional ou mediante a entrega de Ativos Alvo e/ou de Ativos Financeiros, conforme estipulado no
ato que aprovar a respectiva Emissdao de Cotas, observadas as condi¢gdes estabelecidas os
respectivos Boletins de Subscri¢gdo e Compromissos de Investimento, conforme o caso.

9.8.1 Aintegralizacdo de Cotas por meio da entrega de Ativos Financeiros sera feita de acordo com
a legislagdo em vigor. O Administrador se reserva no direito de apurar eventuais tributos
devidos e exigir, como condi¢ao para a efetivacdo da operag¢éo e a seu exclusivo critério, o
prévio recebimento dos recursos necessarios a quitacao desses. Ainda, o Administrador se
reserva no direito de reclassificar operagdes que, na esséncia, sejam equivalentes a aportes
para a elas aplicar as exigéncias previstas neste item.

9.9 O Administrador, de acordo com as instrug¢des do Gestor, realizarda chamadas de capital, ou seja,
enviard comunicagdo aos Cotistas solicitando o aporte de recursos na Classe mediante a
integralizacdo parcial ou total das Cotas subscritas por cada um dos Cotistas nos termos dos
respectivos Compromissos de Investimento (“Chamadas de Capital”).

9.9.1 As Chamadas de Capital para a realizacdo de investimentos serdo realizadas a qualquer
momento durante o Periodo de Investimento e estardo limitadas ao valor do capital subscrito
de cada Cotista. As Chamadas de Capital para o pagamento de despesas € encargos do
Fundo poderao ser realizadas a qualquer momento durante o Prazo de Durag¢do, mas ndo
estarao limitadas ao valor do capital subscrito de cada Cotista.

9.9.2 Ao receber uma Chamada de Capital, os Cotistas serdo obrigados a integralizar parte ou a
totalidade de suas Cotas no prazo previsto nareferida Chamada de Capital, o qual ndo podera
ser inferior a 5 (cinco) dias corridos contados do recebimento da Chamada de Capital,
conforme solicitado pelo Administrador em observancia as instru¢cées do Gestor e de acordo
com o disposto nos respectivos Compromissos de Investimento.

9.9.3 O Administrador poderd, eventualmente, realizar Chamadas de Capital aos Cotistas de forma
desproporcional entre Cotistas, de modo que um ou mais Cotista venha aintegralizar, em uma
ou mais Chamadas de Capital, uma parcela maior ou menor, conforme o caso, das Cotas por
ele subscritas em relagdo aos demais Cotistas ou até mesmo a totalidade das Cotas por ele
subscritas, visando a equalizar as participagdes entre os Cotistas em relagdo ao Capital
Subscrito vis-a-vis o capital efetivamente integralizado por cada Cotista, bem como a atender
eventuais restricdes regulatérias a que os Cotistas eventualmente estejam sujeitos.

9.10 No caso de inadimplemento, a Administradora notificard o cotista inadimplente para sanar o
inadimplemento no prazo de até 3 (trés) Dias Uteis (“Cotista Inadimplente”). Caso o Cotista
Inadimplente ndo sane o inadimplemento dentro de 3 (trés) Dias Uteis contados do recebimento da
notificagdo descrita acima, a Administradora podera tomar quaisquer das seguintes providéncias, em
conjunto ou isoladamente:

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

(ii) deduzir o valor inadimplido de quaisquer distribuicdes pela Classe devidos a
esse Cotista Inadimplente, desde a data em que esse saldo deveria ter sido pago até a data
em que ocorrer o pagamento integral desse saldo, sendo certo que eventuais saldos
existentes, apds esta deducgéo, serdo entregues ao Cotista Inadimplente; e
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(iii) contrair, em nome da Classe, empréstimo para sanar o referido inadimplemento
e limitado ao valor inadimplido, direcionando os juros e demais encargos ao Cotista
Inadimplente, podendo a Administradora, em nome da Classe, dar as Cotas do Cotista
Inadimplente em garantia ao empréstimo (e direcionar os recebiveis oriundos de tais Cotas
do Cotista Inadimplente para sanar tal empréstimo), nas condicdes acordadas entre os
Administradora e a instituicdo concedente do empréstimo.

9.10.1 O Cotista Inadimplente tera seus direitos politicos e econémicos suspensos até o que
ocorrer primeiro dentre: (i) a data em que for quitada a obrigagcdo do Cotista Inadimplente; e
(ii) a data de liquidacdo da Classe.

9.10.2 Caso o Cotista Inadimplente venha a cumprir com suas obrigagdes apds a suspenséo de seus
direitos, conforme indicado acima, tal Cotista Inadimplente reassumira seus direitos politicos
e patrimoniais, conforme previsto neste Anexo |.

9.10.3 Todas as despesas, incluindo honorarios advocaticios, incorridas pela Administradora ou
pelo Fundo em com relagcéo a inadimpléncia do Cotista Inadimplente deverao ser suportadas
integralmente por tal Cotista Inadimplente, a menos que de outra forma determinado pela
Administradora em sua exclusiva discricionariedade.

9.10.4 Em caso de inadimpléncia decorrente de falha operacional, serd concedido aos Cotistas o
prazo de 2 (dois) Dias Uteis contado da data de seu vencimento original para a realizagdo do
pagamento da integralizagdo de Cotas sem a incidéncia de qualquer penalidade, multa ou
mora.

Transferéncia de Cotas

9.11

No caso de alienagdo voluntaria de Cotas, o Cotista alienante devera solicitar por escrito ao
Administrador e ao Gestor, a transferéncia parcial ou total de suas Cotas, indicando o nome e
qualificacdo do cessionario, bem como o pre¢o, condigdes de pagamento e demais condigdes.

9.11.1 Atransferéncia de titularidade das Cotas fica condicionada a verificagao, pelo Administrador
do atendimento das formalidades estabelecidas neste Regulamento, na Resolu¢dao CVM 175
e alteragdes posteriores e demais regulamentagcdes especificas e ao consentimento do
Gestor.

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

CAPITULO 10 - AMORTIZACAO DAS COTAS

10.1

10.2

Qualquer distribui¢do dos recursos financeiros liquidos da Classe para os Cotistas ocorrerd somente
por meio da amortizagdo integral ou parcial das suas Cotas, observadas as disposi¢cdes deste Anexo
I. Qualquer amortizagao e distribuicdo de recursos financeiros liquidos devera ser realizada de forma
pro rata para todos os Cotistas.

10.1.1 Sujeito a prévia instru¢do dada pelo Gestor, o Administrador realizard amortizagdes parciais
e/ou integrais das Cotas a qualquer momento no decorrer do Prazo de Duragdo, a medida
que o valor dos ganhos e rendimentos da Classe decorrentes dos seus investimentos em
Ativos Alvo e em Ativos Financeiros seja suficiente para pagar o valor de todas as
exigibilidades e provisdes da Classe. Qualquer distribuicéo a titulo de amortizagdo de Cotas
abrangera todas as Cotas em beneficio da totalidade dos Cotistas.

Para fins de amortizacdo de Cotas, sera considerado o valor da Cota do terceiro Dia Util anterior a
data do pagamento da respectiva parcela de amortiza¢ao, correspondente a divisdo do Patriménio
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Liquido pelo nimero de Cotas emitidas e em circulagdo, ambos apurados no segundo Dia Util
anterior a referida data do pagamento da respectiva parcela de amortizagéo.

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

10.3 Os pagamentos de amortizagdes das Cotas serdo realizados prioritariamente em moeda corrente
nacional. Os pagamentos em moeda corrente nacional serdo realizados por meio de qualquer
mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo BACEN.

10.3.1 Ao final do Prazo de Duracgao ou quando da liquidag¢ao antecipada da Classe, todas as Cotas
deverdo ter seu valor integralmente amortizado. Ndo havendo recursos em moeda corrente
nacional suficientes para realizar o pagamento da amortizagéo total das Cotas em circulagcao
a época da liquidagao da Classe, o Administrador devera convocar a Assembleia Especial de
Cotistas a fim de deliberar sobre a prorrogag¢ao do Prazo de Dura¢ao ou o resgate de Cotas
em Ativos Alvo.

CAPITULO 11 - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE COTISTAS

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

11.1.1 Exceto se disposto de forma contraria, aplicam-se as Assembleias Especiais as disposi¢cdes
previstas no CAPITULO 4 -da Parte Geral quanto a Assembleia Geral de Cotistas.

11.1.2 Os Cotistas que tenham sido chamados a integralizar as Cotas subscritas e que estejam
inadimplentes na data da convocagdo da assembleia nao tém direito a voto sobre arespectiva
parcela subscrita e ndo integralizada.

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

11.2 Os seguintes qudéruns deveréo ser observados pela Assembleia Especial de Cotistas ao deliberar as
matérias abaixo:

Matéria Quoérum

| - alterar o presente Anexo; No minimo, 50%+1 das Cotas
subscritas.

Il - a alteracao da Politica de Investimentos prevista neste No minimo, 50%+1 das Cotas
Anexo; subscritas.

- o aumento do Capital Autorizado previsto neste No minimo, 50%+1 das Cotas
Regulamento; subscritas.

IV - destituicdo ou substituicao do Administrador e/ou do | No minimo, 85% (oitenta e cinco
Gestor com Justa Causa, bem como a escolha de seus | por cento) das Cotas subscritas.
respectivos substitutos
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V - destituicdo ou substituicdo do Administrador e/ou do No minimo, 95% (noventa e
Gestor sem Justa Causa, bem como a escolha de seus cinco por cento) das Cotas
respectivos substitutos subscritas.

VI - destituicdo ou substituicido do Custodiante, bem como No minimo, 50%+1 das Cotas
a escolha de seu substituto; subscritas.

VIl - fusdo, incorporagdo, cisdo, transformag¢édo ou eventual No minimo, 50%+1 das Cotas
liquidacao da Classe, conforme sugestdo do Gestor; subscritas.

VIl - fusdo, incorporacgao, cisdo, transformag¢ao ou eventual No minimo, 90% (noventa por
liguidacao da Classe, sem que haja sugestdao do Gestor cento) das Cotas subscritas.
nesse sentido;

IX- emissao e distribuicdo de novas Cotas em quantidade No minimo, 50%+1 das Cotas
superior ao Capital Autorizado da Classe; subscritas.

X - eventual aumento na Taxa de Administracao, Taxa de No minimo, 50%+1 das Cotas
Gestao ou da Taxa de Performance; subscritas.

Xl - prorrogac¢ao e/oualtera¢ao (incluindo antecipag¢ao) do No minimo, 50%+1 das Cotas
Prazo de Duracdo da Classe conforme sugestdo do presentes.

Gestor;

Xl - prorrogag¢ao e/ou alteragao (incluindo antecipac¢éao) do No minimo, 90% (noventa por
Prazo de Duracgéo da Classe sem que haja proposta do cento) das Cotas subscritas.
Gestor nesse sentido;

Xlll - alteracdo do quoérum de instalagdo e deliberagdo da Mesmo quérum da matéria
Assembleia Especial de Cotistas; objeto de alteracéo.

XIV - instalacdo, composi¢cao, organizacao e funcionamento No minimo, 50%+1 das Cotas
dos comités e conselhos da Classe, se aplicavel; subscritas.

XV - requerimento de informa¢des por parte de Cotistas, | Maioria simples dos votos dos
observado o Art. 26, paragrafo primeiro, do Anexo Cotistas presentes.
Normativo IV, da Resolucao CVM 175;

XVI- nos termos do Art. 27 do Anexo Normativo |V, No minimo, 50%+1 das Cotas
aprovacao dos atos que configurem potenciais conflito subscritas.
de interesses entre a Classe e seu Administrador ou
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Gestor e entre a Classe e qualquer Cotista, ou grupo de
Cotistas, que detenham mais de 10% (dez por cento)
das Cotas subscritas;

XVII - inclusdo de encargos ndo previstos neste Anexo ou na No minimo, 50%+1 das Cotas
regulamentagdo aplicavel, observado o disposto no subscritas.
item 3.4 acima deste Anexo, ou o aumento dos limites
maximos previstos neste Anexo;

KVIII - aprovag¢do do laudo de avaliagdo do valor justo de No minimo, 50%+1 das Cotas
ativos, caso utilizados na integralizagdo de Cotas da subscritas.
Classe, se aplicavel, conforme o inciso |V do Art. 21 da
Resolucdo CVM 175;

XIX- nos termos do Art. 27 do Anexo Normativo IV da No minimo, 50%+1 das Cotas
Resolucdo CVM 175, aplicagdo de recursos da Classe subscritas.
em titulos e valores mobilidrios de emissdao da
Sociedade Alvo nas hipodteses ali previstas;

XX - liquidacao da Classe nos termos do item 12.3 abaixo, No minimo, 50%+1 das Cotas
deste Anexo, deliberar sobre as providéncias a serem subscritas.
tomadas para a distribui¢do de bens e/ou direitos da
Classe aos Cotistas; e

XXI- dispensa da participacdo da Classe no processo No minimo, 50%+1 das Cotas
decisorio da Sociedade Alvo quando o valor contabil subscritas.
do investimento tenha sido reduzido a zero.

11.3 Este Anexo pode ser alterado, independentemente da Assembleia Especial de Cotistas, nos casos
previstos na Resolu¢do CVM 175.
11.4 Considera-se o correio eletrénico (e-mail) uma forma de correspondéncia valida entre a

Administradora e os cotistas, inclusive para convocagdo de Assembleias de Cotistas e
procedimentos de consulta formal, sendo obrigagédo do cotista manter seus dados atualizados junto
a Administradora. Caso o cotista ndo tenha comunicado ao administrador a atualizacao de seu
enderego fisico ou eletrénico, o administrador fica exonerado do dever de envio das informagdes e
comunicagdes previstas na Resolugdo CVM 175 ou no Regulamento, a partir da primeira
correspondéncia que houver sido devolvida por incorre¢do no enderec¢o declarado.

CAPITULO 12 - LIQUIDAGAO DA CLASSE

12.1 A Classe sera liquidada (i) em caso da liquidacao antecipada deliberada em Assembleia Especial de
Cotistas; ou (ii) pelo encerramento do Prazo de Durac¢éo da Classe.

12.2 Na ocorréncia da liquidacao da Classe, o Administrador: (i) liquidara todos os investimentos da
Classe em Ativos Financeiros, conforme orientacdo do Gestor, transferindo todos os recursos dai
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resultantes para a Conta da Classe; (ii) realizard, de acordo com as orientagdes e instru¢cdes do
Gestor, a alienagéo dos investimentos nas Sociedades Alvo integrantes da carteira de Investimentos
da Classe; e (iii) realizara o pagamento dos Encargos da Classe e aamortizagdo das Cotas, até o limite
dos recursos disponiveis na Conta da Classe.

12.2.1

No caso de Liquidagédo da Classe, os Cotistas terdo o direito de partilhar o Patriménio Liquido
em igualdade de condi¢des e na propor¢cdo de suas Cotas, deduzidas as despesas
necessadrias para a liquidagéo da Classe. Ndo havera qualquer tipo de preferéncia, prioridade
ou subordinacao entre os Cotistas.

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

12.3
(i)
(ii)
(iii)
12.3.1
12.3.2
12.3.3
12.3.4
BTG Pactual

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

a critério do Gestor, vender, através de transagdes privadas, os Ativos Alvo integrantes da
carteira da Classe que ndao sejam negociaveis em bolsa de valores ou mercado de balcao
organizado no Brasil; ou

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

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

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

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

Caso a liquidagao da Classe seja realizada de acordo com o subitem (iii) acima: (i) qualquer
Cotista ndo possa deter diretamente Ativos Alvo das Sociedades Alvo, em virtude de
restricdes legais e/ou regulatérias ou (ii) os Cotistas ndo chegarem a um acordo sobre a
divisdo dos ativos, o Administrador - desde ja investido pelos Cotistas dos bastantes poderes
para tanto - entregara aos Cotistas, a titulo de resgate de suas Cotas, os Direitos Creditérios
e/ou os Ativos Financeiros integrantes da Carteira mediante a constituicdo de um
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124

12.5

12.6

12.7

condominio civil, nos termos do Art. 1.314 do Cédigo Civil, o qual sucedera a Classe em
todos os seus direitos e obrigagdes, sendo que o quinhdo que cabera a cada Cotista sera
calculado de acordo com a proporc¢ao de Cotas detidas frente ao Patriménio Liquido quando
da constitui¢do da efetiva liquidacdo da Classe.. Apds a constituicdo do condominio acima
referido, o Administrador estard desobrigado em relacéo as responsabilidades estabelecidas
neste Anexo |, ficando autorizado a liquidar a Classe perante as autoridades competentes.

12.3.5 O Administrador devera notificar os Cotistas membros do condominio referido no item
12.3.4 acima para que elejam um administrador para o referido condominio, na forma do Art.
1.323 do Cddigo Civil, informando a propor¢ao de Ativos Alvo a que cada Cotista fara jus,
sem que isso represente qualquer responsabilidade do Administrador perante os Cotistas
apos a constitui¢ao do referido condominio.

12.3.6 Caso ostitulares das Cotas ndo procedam a elei¢do do administrador do condominio referido
nos itens acima, essa fungao sera exercida pelo titular de Cotas que detenha a maior
quantidade de Cotas em circulagéo.

12.3.7 O Custodiante e/ou empresa por ele contratada fard a guarda dos ativos integrantes da
carteira da Classe pelo prazo nao prorrogavel de 90 (noventa) dias corridos, contados da
notificagao referida no item 12.3.5 acima, durante o qual o administrador do condominio
eleito pelos Cotistas indicara, ao Administrador e ao Custodiante, data, hora e local para que
seja feita a entrega dos titulos e valores mobilidrios aos Cotistas. Expirado este prazo, o
Administrador podera promover a consignag¢éao dos titulos e Ativos Alvo da carteira da Classe
na forma do Art. 334 do Cdédigo Civil.

Para os fins deste item, fica desde ja ressalvado que Cotistas que nado estejam sujeitos a qualquer
restri¢ado legal e/ou regulatdria para deter diretamente os Ativos Alvo poderao optar por ndo integrar
o condominio previsto no item 12.3.4 acima.

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

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

A liquidagao da Classe € a divisdo de seu patrimonio entre os Cotistas deverdo ocorrer no prazo de
até 180 (cento e oitenta) dias corridos contados (i) do encerramento do Prazo de Duragéao ou (ii) da
data da realizacao da Assembleia Especial de Cotistas que deliberar sobre a liquidagédo da Classe.

12.7.1 Quando do encerramento e liquidagao da Classe, um auditor independente registrado na
CVM (“Empresa de Auditoria”) devera emitir pareceres técnicos atestando a conformidade
das respectivas demonstra¢des contabeis.

CAPITULO 13 - PRESTADORES DE SERVIGOS

Administracédo

13.1 AClasse serd administrada pelo Administrador. Observadas as limitagdes estabelecidas neste Anexo
| e nas demais disposi¢cdes legais e regulamentares vigentes, o Administrador tem poderes para
praticar todos os atos necessarios a administracdo da Classe, observadas disposi¢des previstas na
regulamentagéo e autorregulagéo aplicaveis, bem como as competéncias inerentes ao Gestor.
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Gestéo

13.2

13.3

O Gestor, observadas as disposi¢des previstas na regulamentacéo e autorregulagao aplicaveis e as
limitagdes legais, tem poderes para praticar os atos necessérios a gestao da carteira de ativos, na sua
respectiva esfera de atuagéo.

13.2.1 A gestdo da carteira alcanca a utilizagao de ativos na prestagao de fianga, aval, aceite ou
qualquer outra forma de reten¢éo de risco.

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

Equipe-Chave

134

O Gestor devera assegurar que a sua equipe-chave, envolvida diretamente nas atividades de gestao
da Classe, seja sempre composta por um grupo de profissionais dedicados a investimentos
relacionados ao objetivo da Classe. A equipe-chave serd composta por, no minimo, 3 (trés)
profissionais devidamente qualificados, os quais nao terdo qualquer obrigacao de exclusividade ou
necessidade de alocagado de tempo minimo a Classe, porém deverdo cumprir os seguintes requisitos
(“Requisitos Minimos da Equipe Chave”):

(i) graduacgdo em curso superior, em instituicdo reconhecida oficialmente, no Brasil ou
no exterior;
(ii) possuir experiéncia em opera¢des financeiras e de mercado de capitais, seja na area

de, gestdo de recursos de terceiros, ou de operagdes de crédito, aquisi¢édo, gestédo e
desinvestimento de ativos, com conhecimento e atuacdo no minimo de 5 (cinco) anos
nessas areas;

(iii) nao ter tido imposta contra si sang¢éo restritiva de direito nos termos do Art. 20 do
Decreto n.®° 6.514, de 22 de julho de 2008; conforme alterado; e

(iv) nao ter sofrido condenagéao por pratica que importe discriminagcdo de qualquer tipo,
trabalho infantil ou escravo, crime ambiental ou assédio moral ou sexual.

Investimento do Gestor

13.5

Nos termos do artigo 10, §1°, inciso I, letra “c” da Resolu¢do CMN 4.963, o Gestor devera manter,
no minimo, 5% (cinco por cento) do Capital Subscrito da Classe e, para efeito de enquadramento,
deverd levar em consideragao as novas ofertas de Cotas e reinvestimentos. Para fins de cumprimento
deste item serdo admitidos aportes de recursos das seguintes formas: (i) realizado diretamente pelo
Gestor ou por meio de fundo de investimento exclusivo do Gestor; (ii) realizado por fundo de
investimento constituido no Brasil que seja restrito ao Gestor ou, desde que seja pessoa natural
domiciliada no Brasil, a s6cio, diretor ou membros da Equipe-Chave, responsaveis pela gestdo do
Fundo, vinculados ao Gestor; ou (iii) realizado por pessoa juridica, sediada no Brasil, ligada ao mesmo
grupo econbémico, excetuadas as empresas coligadas, do Gestor.

13.5.1 Caso uma pessoa fisica ou juridica referida nas alineas (ii) e (iii) do item 13.5 acima, que tenha
aportado recursos no Fundo em atendimento ao disposto no item 13.5 acima, deixe de
manter vinculo ou ligagdo com o Gestor, o Gestor devera, no prazo de até 30 (trinta) Dias
Uteis, (i) realizar novo aporte de recursos no Fundo, na forma acima prevista, ou (ii) adquirir
cotas no mercado secundéario, em ambos os casos em montante suficiente para a
manutencao do referido percentual de 5% (cinco por cento) sobre o Capital Subscrito de que
trata o item 13.5 acima.
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13.5.2 Na hipdtese de o Gestor ter de realizar novo aporte no Fundo para cumprimento do disposto
no item 13.5 acima, o Administrador emitird novas Cotas, as quais deverao ser integralmente
subscritas e integralizadas no prazo de 30 (trinta) dias.

13.5.3 O Administrador podera exigir que o Gestor, caso opte por compor o percentual minimo nos
termos das alineas (ii) e (iii) do item 13.5 acima, apresente ao Administrador instrumento
contratual celebrado com a pessoa vinculada que tenha realizado aportes no Fundo por meio
do qual tal pessoa vinculada conceda ao Gestor o direito de compra das Cotas por ela
detidas, em caso de extingcdo do vinculo com o Gestor.

Vedacbes Aplicaveis aos Prestadores de Servicos Essenciais

13.6 Evedado aos Prestadores de Servicos Essenciais, praticar os seguintes atos em nome da Classe:

(i)
(i)

(iii)

(iv)
(v)
(vi)

(vii)

receber depdsito em conta corrente;

contrair ou efetuar empréstimos, exceto (a) na situagao de empréstimo contraido para
fazer frente ao inadimplemento de Cotistas que deixem de integralizar as Cotas que
subscrevem, observado que o valor do empréstimo estara limitado ao montante
necessario para assegurar o cumprimento do Compromisso de Investimento
previamente assumido pela Classe ou para garantir a continuidade de suas
operagoes, (b) empréstimo contraido exclusivamente para cobrir Patriménio Liquido
negativo, ou (c) caso a Classe obtenha apoio financeiro direto de organismos de
fomento, estando, nesta hipdtese, autorizada a contrair empréstimos ou
financiamentos, diretamente, dos organismos de fomento, limitados ao montante
correspondente a 30% (trinta por cento) dos ativos da carteira, observadas as demais
disposi¢des correlatas aplicaveis do Anexo Normativo IV da Resolugao CVM 175,;

realizar qualquer investimento ou desinvestimento em descumprimento do disposto
na regulamenta¢ao em vigor ou neste Anexo [;

vender Cotas a prestacéo;
garantir rendimento predeterminado aos Cotistas;

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

praticar qualquer ato de liberalidade.

13.6.1 Caso existam garantias prestadas pela Classe, conforme disposto neste Anexo, o
Administrador deve zelar pela ampla disseminagédo das informa¢des sobre todas as garantias
existentes, por meio, no minimo, de divulgacdo de fato relevante e permanente
disponibilizagdo, com destaque, das informag¢des na pagina do Administrador na internet.

Substituicao dos Prestadores de Servicos Essenciais

13.7 A substituicdo dos Prestadores de Servigos Essenciais somente se dara nas seguintes hipéteses:

(i)

(i)

(iii)
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renlncia, mediante aviso prévio de, no minimo, 30 (trinta) dias enderecados ao
Administrador ou Gestor, conforme o caso;

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

descredenciamento pela CVM, em conformidade com as normas que regulam o
exercicio da atividade de administrador ou gestor de carteira de valores mobiliarios.
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13.8

13.9

13.7.2 Nos casos de renuncia, o Administrador e o Gestor, conforme aplicavel, deverdo permanecer
no exercicio de suas fungoes até a sua efetiva substitui¢do, que deve ocorrer no prazo de até
180 (cento e oitenta) dias corridos, sob pena de liquidacao da Classe.

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

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

(i) a CVM, no caso de descredenciamento; ou
(iii) aqualquer Cotista caso ndo ocorra convocacao nos termos dos itens “(i)” e “(ii)” deste
item 13.7.3.

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

13.7.5 Caso o Prestador de Servigo Essencial que foi destituido ndo seja substituido pela Assembleia
Especial de Cotistas, a Classe deve ser liquidada, devendo o Gestor permanecer no exercicio
de suas fun¢des até a conclusdo da liquidacdao e o Administrador até o cancelamento do
registro da Classe na CVM.

13.7.6 Nos casos de renuncia ou destituicdo, com ou sem Justa Causa, o Administrador e/ou o
Gestor, conforme aplicavel, continuara recebendo, até a sua efetiva substituicdo, a Taxa de
Administragdo e/ou Taxa de Gestdo, conforme aplicavel, estipulada neste Regulamento,
calculada pro rata temporis até a data em que exercer suas fun¢des.

Nas hipdéteses de destituicdo sem Justa Causa do Gestor, além da parcela devida a titulo de Taxa de
Gestéo, sera devida ao Gestor (l) remuneragcao equivalente a integralidade da Taxa de Performance
apurada sobre o valor do Patriménio Liquido da Classe na data em que o Gestor for destituido; e (ll)
uma multa equivalente ao resultado positivo da diferen¢a entre: (i) como minuendo, o Patrimbnio
Liquido apurado na data de convocagdo da Assembleia de Cotistas que possuir como ordem do dia
a destituicdo sem Justa Causa do Gestor, observado o disposto nos itens abaixo; (ii) como
subtraendo, o somatério dos valores integralizados no Fundo, acrescido pela variagdo positiva do
Benchmark.

13.8.1 O célculo do Patriménio Liquido para fins do disposto no caput deste item sera feito a partir
de laudo de avaliagdo elaborado por avaliadores independentes ou analistas de valores
mobilidrios autorizados pela CVM, contratado nos termos deste Regulamento.

13.8.2 3.4 Para fins de esclarecimento, eventual valorizagdo ou desvalorizagdo do Patrimbnio
Liquido da Classe apds pagamento previsto no caput deste item ndo ensejard pagamento
adicional ao Gestor ou dos valores recebidos nos termos do caput deste item, conforme o
caso.

Para os fins deste Anexo |, considera-se como “Justa Causa” a pratica ou constatagao dos seguintes
atos ou situagdes: (i) comprovada culpa grave, ma-fé, fraude ou desvio de conduta e/ou fungéo no
desempenho de suas respectivas fungdes, deveres ou no cumprimento de obrigagdes nos termos
deste Regulamento, conforme decisédo final proferida por tribunal arbitral competente ou decisédo
judicial transitada em julgado; (ii) comprovada violagdo material de suas obrigagdes nos termos da
legislacdo e regulamentagdo aplicaveis da CVM, conforme decisdo do Colegiado da CVM,
confirmada por decisdo judicial transitada em julgado; ou (iii) descredenciamento pela CVM como
gestor de carteira de valores mobiliarios.
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Custdédia

13.10 O servigco de custddia dos ativos da Classe sera prestado pelo Custodiante, a quem cabera as
atribuicOes previstas nas disposi¢des legais e regulamentares aplicaveis.

Controladoria e Escrituracdo

13.11 O Escriturador prestara servigos de controladoria e escrituragdo das Cotas da Classe, a quem cabera
as atribuicdes previstas nas disposi¢des legais e regulamentares aplicaveis.

Auditoria

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

CAPITULO 14 - REMUNERACAO

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

Base de calculo e percentual

0,10% (um décimo por cento) ao ano, apropriada diariamente na
base de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, e paga
mensalmente até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao
més que se refere, incidente sobre o Patriménio Liquido da
Classe, observada remuneracdo minima mensal de R$ 10.000,00
(dez mil reais), a ser corrigida anualmente, em janeiro de cada ano,
pela variacdo positiva do indice Geral de Precos - Mercado,
Taxa de Administragio divulgado pela Fundacdo Getulio Vargas (“Taxa de
Administra¢ao” e “IGP-M”, respectivamente).

Na hipotese de extingdo do IGP-M, ndo divulgacdo ou
impossibilidade de sua utilizacéo, sera utilizado o indice Geral de
Precos - Disponibilidade Interna, divulgado pela Fundagéo
Getulio Vargas, ou, na falta de ambos, pela variagdo do IPC -
indice de Precos ao Consumidor, divulgado pela Fundacio
Instituto de Pesquisas Econdémicas - FIPE.

As caracteristicas da Taxa de Gestao estdo descritas nos Apéndices

Taxa de Gestao
deste Anexo l.

0,00% (zero por cento) ao ano, incidente sobre o Patriménio Liquido
da Classe (“Taxa Maxima de Custdédia”).

Taxa Maxima de Custddia

Em adicdo a Taxa de Gestéo, o Gestor fara jus ao recebimento de
Taxa de Performance, a qual serd cobrada na forma dos itens 14.2
e seguintes abaixo, observado o Benchmark previsto nos
Apéndices

Taxa de Performance
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Tendo em vista que a Classe tem natureza de classe fechada, a taxa
Taxa Maxima de Distribuicao edespesas com adistribuicdo de Cotas da Classe sdo descritas nos
documentos da oferta de cada emissdo, conforme aplicavel.

Taxa de Ingresso Né&o sera cobrada dos Cotistas Taxa de Ingresso.

14.2 O Gestor fara jus a uma Taxa de Performance equivalente a 20% (vinte por cento) incidente sobre os
valores distribuidos em razdo da amortizacao ou resgate das Cotas que excederem o somatério dos
valores integralizados por estes Cotistas no Fundo, corrigido pela variagdo positiva do Benchmark
desde a data da respectiva integralizacao.

14.2.1 Os valores a serem distribuidos em razdo da amortizacao ou resgate das Cotas serdo pagos
integralmente aos Cotistas da Classe no Fundo, corrigido pela variagdo positiva do
Benchmark desde a data de respectiva integralizagédo. Atingido o referido montante, sera
apurada e provisionada, a cada amortizagao, a Taxa de Performance prevista neste capitulo.

14.3 A Taxa de Performance sera apurada e provisionada exclusivamente quando da amortizagdo ou do
resgate de Cotas, conforme aplicavel, observando-se, ademais, o seguinte:

(i) para fins de apurag¢do e provisdo da Taxa de Performance, somente serdo considerados os
valores efetivamente distribuidos aos Cotistas por ocasido de tal amortizagao ou resgate (isso
é, desconsiderando-se o Patriménio Liquido e/ou distribui¢cdes futuras); e

(i) uma vez apurada e provisionada a Taxa de Performance relativa a determinada amortizacéo, o
Gestor podera, a seu exclusivo critério, sem direito a qualquer reajuste ou corre¢ao, optar
por postergar sua cobranga, informando-o ao Administrador.

14.4 A Taxa de Performance serd paga ao Gestor, se devida, até o 5° Dia Util do més subsequente 3
respectiva amortizagdo ou resgate aos Cotistas, conforme aplicavel.

14.5 Nos termos do Apéndice Subclasse D, ndo sera devido o pagamento de Taxa de Performance pela
Subclasse D.

CAPITULO 15 - CONFLITO DE INTERESSES

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

15.2 Considerando o objetivo da Classe, os Cotistas reconhecem que o investimento na Sociedade Alvo
faz parte de uma transac¢ao estruturada, a qual tem por objeto a aquisicdo de Ativos Alvo emitidos
pela Sociedade Alvo, e que acontecerd em conjunto com outros veiculos administrados e/ou geridos
pelo Administrador e/ou Gestor e/ou por suas Partes Relacionadas (“Coinvestidores Iniciais”). Assim,
os Cotistas e os Prestadores de Servigos Essenciais reconhecem que, caso a aquisicdo de Ativos Alvo
ndo possa ocorrer simultaneamente ao investimento pelos Coinvestidores Iniciais por motivos
alheios a vontade do Gestor (tais como, exemplificativamente, ndo ter havido o encerramento da 12
Emissdo de Cotas da Classe), tal hipdtese nao serd considerada um Conflito de Interesses, desde que
oinvestimento realizado pela Classe ndo divirja materialmente e injustificadamente daquele realizado
pelos Coinvestidores Iniciais.
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15.3

154

O Gestor e as Afiliadas do Gestor atuam em varios segmentos. As Afiliadas do Gestor desenvolvem
atividades de gestédo de ativos, crédito estruturado, securitizagao, distribuicdo de valores mobiliarios
(incluindo, sem limitacado, a distribuicido das Cotas da Classe no ambito da Primeira Emissédo e
eventuais distribuicdes subsequentes), assessoria financeira, banco de investimentos, entre outras.

15.3.1 Em razdo da diversidade das atividades desenvolvidas pelas Afiliadas do Gestor, poderao
ocorrer situagdes nas quais os respectivos interesses das Afiliadas do Gestor estejam em
conflito com os interesses da Classe. Na hipétese de potenciais situagcdes de conflito de
interesses acima mencionadas, incluindo a sua contratacdo para prestacao de servigos e a
celebragao de transagoes entre tais Afiliadas e a Classe e/ou as Sociedades Alvo, o Gestor
devera sempre assegurar que tal relacionamento siga padrées de mercado, levando em
consideragdo o melhor interesse da Classe e seus Cotistas, respeitado o disposto neste
Anexo | e naregulamentagéo aplicavel sobre conflito de interesses.

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

O Administrador e as Afiliadas do Administrador desenvolvem outras atividades no mercado
financeiro e de capitais, como distribuicao, gestdo, custédia e escrituracdo. Contudo, potenciais
conflitos de interesse foram devidamente identificados, bem como eliminados ou mitigados, na
forma da regulamentag¢édo em vigor.

CAPITULO 16 - FATORES DE RISCO E POLITICA DE ADMINISTRACAO DE RISCOS

16.1

16.2

16.3

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

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

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

CAPITULO 17 - DEMONSTRACOES CONTABEIS

171

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

17.1.1 Osativos e passivos da Classe, incluindo a sua carteira de investimentos, serdo apurados com
base nos principios contabeis geralmente aceitos no Brasil e contempla todo o arcaboug¢o
normativo, legal e principiolégico que rege a ciéncia contabil no Brasil (“BR GAAP”) e demais
normas aplicdveis, especialmente a Instru¢do CVM 579, inclusive para fins de
provisionamento de pagamentos, encargos, passivos em geral e eventual baixa de
investimentos.
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17.2

17.1.2

17.1.3

17.1.4

17.1.5

17.1.6

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

(i) os Ativos Alvo serdo contabilizados pelo respectivo valor justo com base em laudo de
avaliagdo preparado por avaliadores independentes contratados de comum acordo
pelo Administrador e pelo Gestor, nos termos previstos pela Instrugdo CVM 579 e
deste Anexo [;

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

(iii) os demais Ativos Alvo e Ativos Financeiros de renda fixa com cotagao disponivel no
mercado serdo contabilizados pelo prego de mercado, de acordo com as regras
vigentes de marca¢édo a mercado e com a politica interna de contabilizagdo de ativos
do Administrador, conforme disponivel em https://www.btgpactual.com/asset-
management/administracao-fiduciaria e procurar por “Manual de Precificacdo dos
Ativos”, acessando o manual do “BTG Pactual”.

As demonstra¢des financeiras da Classe, 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 Empresa de Auditoria registrada na CVM,
observado o item 17.1.2 acima e as normas que disciplinam o exercicio dessa atividade. Para
os fins deste item, ocorrera baixa contabil, parcial ou total, de investimento(s) da Classe em
Sociedade(s) Alvo(s) quando a Empresa de Auditoria, o Administrador e/ou o Gestor
recomendar(em) que um investimento realizado ndo gerara mais retorno a Classe, ocasido em
que o referido valor deixara de integrar o Patriménio Liquido da Classe.

O Administrador é o responsavel pela elaboragéao e divulgacdo das demonstragdes contabeis
da Classe, inclusive com base no laudo de avaliagdo preparado por avaliadores
independentes de que trata o subitem 17.1.2(iii) acima e, assim, deve definir a sua
classificagdo contabil entre entidade ou nao de investimento e efetuar o adequado
reconhecimento, mensuragéo e divulgagcédo do valor dos investimentos da Classe, conforme
previsto na regulamentag¢ao especifica.

O Administrador, sem se eximir de suas responsabilidades pela elaboragdo das
demonstragdes contabeis da Classe, pode utilizar informagcdes do Gestor ou de avaliadores
independentes para efetuar a classificagdo contabil da Classe ou, ainda, para determinar o
valor justo dos seus investimentos.

Ao utilizar informa¢des do Gestor, nos termos do item 17.1.5 acima, o Administrador deve,
por meio de esfor¢os razoaveis e no dmbito do seu dever de diligéncia, obter o conforto
necessario sobre a adequacao de tais informag¢des obtidas.

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

CAPITULO 18 - TRIBUTACAO

18.1

O disposto neste Capitulo foi elaborado com base na legislagcdo e regulamentacdo em vigor e
produzindo efeitos, tem por objetivo descrever de forma sumaéria o tratamento tributario aplicavel em
regra aos cotistas e a Classe, ndo se aplicando aos cotistas sujeitos a regras de tributagao especificas,
na forma da legisla¢ao e regulamentagédo em vigor.
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18.2 Ha excecgdes (inclusive relativas a natureza ou ao domicilio do investidor) e tributos adicionais que
podem ser aplicados, motivo pelo qual os cotistas devem consultar seus assessores juridicos com
relacado a tributagao aplicavel nos investimentos realizados na Classe.

18.3 O Gestor buscara perseguir acomposi¢ao da carteira da Classe adequada ao Regime Especifico dos

Fundos Nao Sujeitos a Tributacdo Periddica, conforme definido pela Lei n° 14.754, de 12 de

Dezembro de 2023.

Tributagao aplicavel as operagoes da carteira:

De acordo com alegislagao vigente, as operagdes da carteira da Classe sdo isentas do Imposto sobre

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

Tributagao na fonte dos rendimentos auferidos pelos cotistas:

. IR:

Cotistas Residentes no Brasil:

No caso de Classe classificado como “entidade de investimento” nos termos da regulamentacéo
expedida pelo Conselho Monetério Nacional, os rendimentos auferidos na amortizagdo ou no resgate
das cotas, inclusive quando decorrentes da liquidagao da Classe, ficam sujeitos a incidéncia do IRF
a aliquota de 15% (quinze por cento) sobre a diferenga positiva entre o valor de amortizagado ou
resgate e o custo de aquisi¢ao das Cotas.

O IRF sera considerado antecipa¢ao do devido no caso de beneficiario pessoa juridica tributada com
base no lucro real, presumido ou arbitrado e, nos demais casos, sera considerado tributacao
exclusiva.

No caso de alienacéo realizada por pessoa fisica, os ganhos estardo sujeitos a IR 15% sob a sisteméatica
de ganho de capital ou de ganhos liquidos, a depender do ambiente de negocia¢éo das cotas. Caso
realizada por pessoa juridica, os ganhos estardo sujeitos a apuracéo de IR pela sisteméatica de ganhos
liquidos.

Cotistas Nao-residentes (“INR”):

Em regra, os rendimentos auferidos pelos cotistas INR na amortizagdo ou no resgate das cotas,
inclusive quando decorrentes da liquidagao da Classe também ficam sujeitos a incidéncia do IRF a
aliquota de 15% (quinze por cento) sobre a diferenga positiva entre o valor de amortiza¢do ou resgate
e o custo de aquisi¢do das Cotas.

Aos cotistas INR que invistam nos mercados financeiro e de capitais brasileiros por meio da
Resolugdao Conjunta n° 13, de 03 de dezembro de 2024 (“Resolugao Conjunta 13”) é aplicavel
tratamento tributério especifico determinado em fun¢ao de residirem ou ndo em pais ou jurisdicédo
com tributacéo favorecida (“JTF”).
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Os cotistas INR nao residentes em JTF sao elegiveis a aliquota de 0% do IRF, desde que atendidos os
requisitos previstos na Lei n° 11.312, de 27 de junho de 2006, conforme alterada (“Lei n°11.312”),
como o enquadramento do Fundo como entidade de investimento nos termos da regulamentag¢ao
expedida pelo CMN e cumprimento dos limites de diversificacdo e as regras de investimento
constantes da regulamentagao estabelecida pela CVM.

Desenquadramento para fins fiscais:

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

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

Cobranc¢a do IRF:

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

Il. IOF:

O IOF/TVMincide a aliquota de 1% (um por cento) ao dia, sobre o valor de
resgates, alienagbes ou amortizagdes, limitado ao rendimento da
aplicacdo em fun¢éo do prazo de acordo com tabela regressiva anexa ao
Decreto n® 6.306/2007. Atualmente, o IOF/TVM limita-se a 96% (noventa
e seis por cento) do rendimento para resgates no 1° (primeiro) dia util
subsequente ao da aplicacdo. Resgates e alienagdes em prazo inferior a
30 (trinta) dias da data de aplicagdo na classe de cotas podem sofrer a
tributagédo pelo IOF/TVM, conforme tabela decrescente em fungédo do
prazo. A partir do 30° (trigésimo) dia de aplicagdo ndo héa incidéncia de
IOF/TVM. Ficam sujeitas a aliquota zero as opera¢gdes do mercado de
renda variavel. Ressalta-se que a aliquota do IOF/TVM pode ser alterada a
qualquer tempo por ato do Poder Executivo até o percentual de 1,50% (um
inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao dia.

IOF/TVM:

As operagdes de conversdes de moeda estrangeira para moeda Brasileira,
bem como de moeda Brasileira para moeda estrangeira, estdo sujeitas ao
IOF-Cambio. Atualmente, as operacdes de cambio referentes ao ingresso
no Pais para investimentos nos mercados financeiros e de capitais e
retorno estdo sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento). De igual modo, as
operagdes para remessas e ingressos de recursos, realizadas pela Classe

IOF-Cambio:
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relativas as suas aplicagbes no mercado internacional, nos limites e
condi¢des fixados pela CVM, também estédo sujeitas a aliquota de 0% (zero
por cento). Ressalta-se que a aliquota do IOF/Cambio pode ser majorada
a qualquer tempo por ato do Poder Executivo, até o percentual de 25%
(vinte e cinco por cento).

CAPITULO 19 - DISPOSICOES FINAIS

19.1

19.2

19.3

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

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

Os Cotistas deverdao manter em sigilo: (i) as informa¢cdes constantes de estudos e analises de
investimento elaborados pelo ou para o Administrador e/ou o Gestor; (ii) as suas atualizagdes
periédicas, que venham a ser a eles disponibilizadas; e (iii) os documentos relativos as operagdes da
Classe, ndo podendo revelar utilizar ou divulgar, no todo ou em parte, isolada ou conjuntamente com
terceiros, qualquer destas informagdes, salvo com o consentimento prévio e por escrito do Gestor
ou se obrigado por ordem de autoridades governamentais, sendo que nesta ultima hipdtese, o
Administrador e o Gestor deverdo ser informados por escrito de tal ordem, previamente ao
fornecimento de qualquer informagao.

* % %
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APENDICE SUBCLASSE A
1. PUBLICO-ALVO

1.1. AsCotas Subclasse A destinam-se a Investidores Profissionais que tenham subscrito cotas de emissédo
da Classe Unica do BTG Pactual Infraestrutura Il Fundo de Investimento em Participagdes Multiestratégia
Responsabilidade Limitada, inscrita no CNPJ sob o n® 52.363.509/0001-00 (“Fundo Master”) e/ou de
veiculos de investimento considerados Investidores Profissionais, geridos pelo Gestor e/ou por suas Partes
Relacionadas, constituidos no Brasil ou no exterior, os quais possuem o objetivo exclusivo de investir, de
forma direta, no Fundo Master, e que efetivamente adquiram cotas do Fundo Master (“Veiculos Feeder”), no
limite do seu capital comprometido no Fundo Master e/ou nos Veiculos Feeder, conforme aplicavel, bem
como aqueles que sejam determinados como estratégicos pelo Gestor, observado o disposto no item 1.2
abaixo.

1.2. Na hipdétese do Cotista ter a intencdo de subscrever Cotas em montante superior ao seu capital
comprometido no Fundo Master e/ou nos Veiculos Feeder, o Cotista devera subscrever uma quantidade de
Cotas Subclasse A equivalente ao referido capital comprometido e o seu excedente sera alocado em Cotas
Subclasse B.

2. REMUNERACAO

Taxa Base de calculo e percentual

L CELYCINEETECII Conforme prevista no Anexo .

Taxa de Gestéao N3o sera devido o pagamento de Taxa de Gestao.

Taxa de Performance Conforme prevista no Anexo I.

O percentual equivalente a variagado anual do IPCA/IBGE acrescido de 6%
(seis por cento) ao ano, capitalizado e calculada a rentabilidade pro rata die,
considerado o ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis; sendo
certo que, para o célculo Taxa de Performance conforme o Benchmark, nos
termos do Anexo I: (i) para os periodos nos quais ainda ndo haja divulgacéao
Benchmark do IPCA/IBGE, serd utilizada a projecdo mais recente do IPCA/IBGE
divulgada no Boletim Focus pelo BACEN; e (ii) apds o calculo de atualizagao
pelo Benchmark realizado nos termos do item (i) acima, com o respectivo
provisionamento e/ou pagamento da Taxa de Performance, os valores
considerados para tanto ndo serdo revistos apds a efetiva divulgagédo do
IPCA/IBGE.
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APENDICE SUBCLASSE B
1.  PUBLICO-ALVO

1.1. AsCotas Subclasse B destinam-se a Investidores Profissionais que tenham subscrito cotas de emissédo
da Classe Unica do BTG Pactual Infraestrutura lll Fundo de Investimento em Participacdes Multiestratégia
Responsabilidade Limitada, inscrita no CNPJ sob o n° 52.363.509/0001-00 (“Fundo Master”) e/ou de
veiculos de investimento considerados Investidores Profissional, geridos pelo Gestor e/ou por suas Partes
Relacionadas, constituidos no Brasil ou no exterior, os quais possuem o objetivo exclusivo de investir, de
forma direta, no Fundo Master, e que efetivamente adquiram cotas do Fundo Master (“Veiculos Feeder”), que
subscrevam montante superior ao seu capital comprometido no Fundo Master e/ou nos Veiculos Feeder,
conforme aplicavel, bem como aqueles que sejam determinados como estratégicos pelo Gestor, observado
o disposto no item 1.2 abaixo.

1.2. Na hipétese do Cotista ter a intengdo de subscrever Cotas em montante superior ao seu capital
comprometido no Fundo Master e/ou nos Veiculos Feeder, o Cotista devera subscrever uma quantidade de
Cotas Subclasse A equivalente ao referido capital comprometido e o seu excedente serd alocado em Cotas
Subclasse B.

2. REMUNERACAO

Taxa Base de calculo e percentual

LLELELECLINEICIT RN Conforme prevista no Anexo .

Taxa de Gestao 1% (um por cento) ao ano, apropriada diariamente na base de 252 (duzentos e
cinquenta e dois) Dias Uteis, e paga mensalmente, até o 5° (quinto) Dia Util do
més subsequente ao més que se refere, incidente:

(i) durante o Periodo de Investimento, sobre o Capital
Comprometido; e

(ii) apdés o término do Periodo de Investimento, ou em caso de
prorrogac¢éo deste, sobre o Patriménio Liquido da Classe.

Taxa de Performance Conforme prevista no Anexo |.

O percentual equivalente a variagao anual do IPCA/IBGE acrescido de 6%
(seis por cento) ao ano, capitalizado e calculada a rentabilidade pro rata die,
considerado o ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis; sendo
certo que, para o célculo Taxa de Performance conforme o Benchmark, nos
termos do Anexo I: (i) para os periodos nos quais ainda ndo haja divulgag¢ao
Benchmark do IPCA/IBGE, sera utilizada a projecdo mais recente do IPCA/IBGE
divulgada no Boletim Focus pelo BACEN; e (ii) apds o célculo de atualizagédo
pelo Benchmark realizado nos termos do item (i) acima, com o respectivo
provisionamento e/ou pagamento da Taxa de Performance, os valores
considerados para tanto ndo serdo revistos apds a efetiva divulgacédo do
IPCA/IBGE.
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Apéndice Subclasse C
CLASSE UNICA DO BTG PACTUAL CO-INVESTIMENTO COSAN FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA

APENDICE SUBCLASSE C
1. PUBLICO-ALVO

1.1.As Cotas Subclasse C destinam-se a Investidores Profissionais que sejam pessoas fisicas ou juridicas
residentes, domiciliadas ou com sede no Brasil ou no exterior.

2. REMUNERACAO

Taxa Base de calculo e percentual

L CELYCIINEETECI Conforme prevista no Anexo |.

Taxa de Gestao 1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos por cento) ao ano, apropriada
diariamente na base de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, e paga
mensalmente, até o 5° (quinto) Dia Util do més subsequente ao més que se
refere, incidente:

(iii) durante o Periodo de Investimento, sobre o Capital
Comprometido; e

(iv) apds o término do Periodo de Investimento, ou em caso de
prorrogacao deste, sobre o Patriménio Liquido da Classe.

Taxa de Performance Conforme prevista no Anexo |.

O percentual equivalente a variagao anual do IPCA/IBGE acrescido de 6%
(seis por cento) ao ano, capitalizado e calculada a rentabilidade pro rata die,
considerado o ano de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis; sendo
certo que, para o célculo Taxa de Performance conforme o Benchmark, nos
termos do Anexo I: (i) para os periodos nos quais ainda ndo haja divulgag¢ao
Benchmark do IPCA/IBGE, sera utilizada a projecdo mais recente do IPCA/IBGE
divulgada no Boletim Focus pelo BACEN; e (ii) apds o célculo de atualizagdo
pelo Benchmark realizado nos termos do item (i) acima, com o respectivo
provisionamento e/ou pagamento da Taxa de Performance, os valores
considerados para tanto ndo serdo revistos apds a efetiva divulgacdo do
IPCA/IBGE.
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Apéndice Subclasse D
CLASSE UNICA DO BTG PACTUAL CO-INVESTIMENTO COSAN FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA

APENDICE SUBCLASSE D
1. PUBLICO-ALVO

1.2.As Cotas Subclasse D destinam-se a Investidores Profissionais que sejam pessoas fisicas ou juridicas
residentes, domiciliadas ou com sede no exterior.

2. REMUNERACAO

Taxa Base de calculo e percentual

L CELYCILINRIEIEER Conforme prevista no Anexo .

Taxa de Gestéo N3o sera devido o pagamento de Taxa de Gestéo.

Taxa de Performance N3o sera devido o pagamento de Taxa de Performance.

Benchmark Nao aplicavel.
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Complemento | ao Regulamento - Fatores de Risco
CLASSE UNICA DO BTG PACTUAL CO-INVESTIMENTO COSAN FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA

COMPLEMENTO |

FATORES DE RISCO APLICAVEIS A CLASSE UNICA

Risco de Mercado:

(i)

Outros Riscos

(i)

BTG Pactual

Fatores macroecondmicos relevantes: varidveis exégenas, tais como a ocorréncia, no Brasil
ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situagdes 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
variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda € mudancas legislativas
relevantes, poderdo afetar negativamente os pregcos dos ativos integrantes da carteira da
Classe, bem como resultar na inabilidade ou impossibilidade de alienagao dos Ativos Alvo da
Classe e/ou reducdo nos dividendos distribuidos a Classe, o que podera ocasionar a perda,
pelos respectivos Cotistas, do valor de suas aplicagdes. Nao sera devido pela Classe ou por
qualquer Pessoa, incluindo o Administrador e o Gestor, qualquer multa ou penalidade de
qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razdo, a inabilidade ou impossibilidade de
alienagdo dos Ativos Alvo da Classe e/ou reducao nos dividendos distribuidos a Classe ou,
ainda, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos. A Classe
desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos
da politica econdémica praticada pelo governo federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro
intervém na economia realizando relevantes mudangas em suas politicas. As medidas do
governo brasileiro para controlar a inflagdo e implementar as politicas econdmica e
monetaria tém envolvido, no passado recente, alteragdes nas taxas de juros, desvalorizacdo
da moeda, controle de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas
politicas, bem como outras condigdes macroecondémicas, tém impactado
significativamente a economia € o mercado de capitais nacional. A ado¢ao de medidas que
possam resultar na flutuagdo da moeda, indexacdao da economia, instabilidade de pregos,
elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar a Classe,
as Sociedades Alvo e os Cotistas de forma negativa. Impactos negativos na economia, tais
como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de
juros resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados
da Classe. Além disso, o mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus,
pelas condigdes econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia
emergente. A reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode
causar um efeito adverso sobre o pre¢o de ativos e valores mobiliarios emitidos no Pais,
reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas, o
que poderd prejudicar de forma negativa as atividades das Sociedades Alvo e, por
conseguinte, os resultados da Classe e a rentabilidade dos Cotistas.

Risco de alteracéo da legislacdo aplicavel a Classe e/ou aos Cotistas: a legislacdo aplicavel a
Classe, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pela Classe, incluindo, sem limitagao, leis
tributarias, leis cambiais e leis que regulamentam investimentos estrangeiros em cotas de
fundos de investimento no Brasil, estd sujeita a alteragdes. Ainda, podera ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgédos reguladores no mercado brasileiro,
bem como moratédrias e alteragdes das politicas monetaria e cambiais. Tais eventos poderédo
impactar de maneira adversa o valor das Cotas da Classe, bem como as condi¢des para
distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas. Ademais, a aplicacdo de leis vigentes
e ainterpretagdo de novas leis poderao impactar os resultados da Classe.
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Complemento | ao Regulamento - Fatores de Risco
CLASSE UNICA DO BTG PACTUAL CO-INVESTIMENTO COSAN FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA

(i)

(iii)

(iv)

(v)

Riscos de alteragcdes na legislacao tributaria: alteragdes na legislagcado tributaria ou na sua
interpretacéo e aplicacdo podem implicar o aumento da carga tributaria incidente sobre o
investimento nas Cotas da Classe. Essas alteragcdes incluem (i) a eventual extingdo dos
beneficios fiscais estabelecidos aplicaveis aos investimentos nas Cotas, na forma da
legislagdo em vigor, (ii) possiveis modificagdes na aliquota e/ou na base de calculo dos
tributos existentes, (iii) a criacdo de novos tributos, (iv) bem como mudancas na
interpretacédo ou aplicagédo da legislacéo tributaria em vigor por parte dos tribunais ou das
autoridades governamentais. Os efeitos dessas medidas ndo podem ser previstos, mas
poderao sujeitar as Sociedades Alvo, os Ativos Financeiros, a Classe e/ou os Cotistas a
recolhimentos ndo previstos inicialmente.

Padroes das demonstracdes contabeis: as demonstracdes financeiras da Classe serdo
elaboradas em consonancia com os padrdes contabeis vigentes no Brasil, enquanto
eventuais Cotistas nao-residentes no Brasil deverdo, eventualmente, preparar suas
respectivas demonstragcdes financeiras de acordo com os padrdes contdbeis vigentes em
suas respectivas jurisdicdes. Dessa forma, o padrédo das informagdes financeiras da Classe
podera divergir, de maneira significativa ou ndo das informag¢des financeiras a serem
elaboradas por tais Cotistas ndo-residentes.

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

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

Riscos relacionados a Classe

(i)

(i)
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Risco de cancelamento da Primeira Emissdo ou de colocacao parcial das Cotas da primeira
emissdo da Classe: na eventualidade de o montante minimo da Primeira Emissdo nédo ser
colocado, a Primeira Emissao sera cancelada, sendo todas as intencdes de investimento
automaticamente canceladas e a Classe. Na eventualidade de o montante minimo da
Primeira Emissédo ser colocado no ambito da Primeira Emissédo, a Primeira Emissdo podera ser
encerrada e eventual saldo de Cotas nao colocado sera cancelado pelo Administrador.

Possibilidade de reinvestimento: os recursos obtidos pela Classe em decorréncia de
desinvestimentos poderao ser reinvestidos em Ativos Alvo de Sociedades Alvo a critério do
Gestor, nos termos do Anexo |. Nesse sentido, as caracteristicas da Classe limitam a liquidez
do investimento pelos Cotistas, uma vez que: (i) a Classe podera reinvestir os recursos
recebidos em decorréncia de desinvestimentos, deixando, assim, de amortizar as Cotas e
distribuir rendimentos aos Cotistas; e (ii) as Cotas serao resgatadas apenas na hipdtese de
liuidagao da Classe, observados os termos e condi¢gdes do Anexo I.

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



btgpactual

Complemento | ao Regulamento - Fatores de Risco
CLASSE UNICA DO BTG PACTUAL CO-INVESTIMENTO COSAN FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA RESPONSABILIDADE LIMITADA

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)
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Risco de ndo realizacdo de investimentos: ndo ha garantias de que os investimentos
pretendidos pela Classe estejam disponiveis no momento € em quantidade convenientes ou
desejaveis a satisfacdo de sua Politica de Investimentos, o que pode resultar em
investimentos menores ou mesmo em nao realizacdo destes. Neste caso, eventual aporte
feito pelo Cotista sera devolvido, podendo assim perder oportunidades de investimento
e/ou nao receber o retorno esperado.

Risco de concentracdo da carteira da Classe: a carteira da Classe podera estar concentrada
em Ativos Alvo de emissdo de uma uUnica Sociedade Alvo, tornando os riscos dos
investimentos diretamente relacionados a solvéncia da Sociedade Alvo. A eventual
concentracao de investimentos em determinada Sociedade Alvo ou em Ativos Financeiros
emitidos por uma mesma entidade pode aumentar a exposicdo da Classe e
consequentemente, aumentar os riscos de crédito e liquidez.

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

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

Risco de Governanca: caso a Classe venha a emitir novas Cotas, seja mediante delibera¢do
em Assembleia de Cotistas e/ou por ato unilateral do Administrador, a proporgédo da
participacdo entao detida pelos Cotistas na Classe podera ser alterada de modo que os
novos Cotistas podem modificar a relagcado de poderes para aprovagdo de alteragdes a este
Regulamento e demais matérias de competéncia da Assembleia Geral de Cotistas.

Desempenho passado: ao analisar quaisquer informag¢des fornecidas em qualquer material
de divulgacédo da Classe que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de
quaisquer mercados, ou de quaisquer investimentos em que o Administrador e/ou o Gestor
tenham de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar que
qualquer resultado obtido no passado nao é indicativo de possiveis resultados futuros, e
ndo ha qualquer garantia de que resultados similares serdo alcangcados pela Classe.

Inexisténcia de garantia de rentabilidade: a Classe ndo possui garantia de rentabilidade
minima aos Cotistas, seja pelo Administrador, pelo Gestor, pelo FGC ou qualquer outra
garantia. Caso os rendimentos decorrentes dos Ativos Alvo emitidos pelas Sociedades Alvo
nao constituam patrimoénio suficiente para a valorizagdo das Cotas, a rentabilidade dos
Cotistas sera inferior a qualquer meta eventualmente indicada pelo Gestor. Assim, ndo ha
garantias de retorno efetivo do investimento nas Cotas da Classe.

Risco decorrente de operacdes nos mercados de derivativos: a utilizagado de instrumentos
de derivativos pela Classe pode aumentar a volatilidade da Classe, limitar as possibilidades
de retorno nas suas operag¢des, ndo produzir os efeitos desejados e/ou provocar
significativas perdas patrimoniais a Classe e aos Cotistas.
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(xi)

(xii)

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

Demais Riscos: a Classe também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos
alheios ou exégenos ao seu controle, tais como moratédria, inadimplemento de pagamentos,
mudan¢a nas regras aplicaveis aos Ativos Financeiros, mudang¢as impostas aos ativos
financeiros integrantes da carteira, alteracdo na politica monetaria, aplicagdes ou resgates
significativos, os quais, se materializados, poderao acarretar perdas a Classe e aos Cotistas.

Risco relacionados as Sociedades Alvo

(i)

(i)
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Riscos relacionados as Sociedades Alvo: a carteira da Classe estara concentrada em Ativos
Alvo de emissdao das Sociedades Alvo. Nao ha garantias de: (i) bom desempenho de
quaisquer das Sociedades Alvo; (ii) solvéncia das Sociedades Alvo; (iii) continuidade das
atividades das Sociedades Alvo; (iv) liquidez para a alienacdo dos Ativos Alvo das
Sociedades Alvo; e (v) valor esperado na alienacdo dos Ativos Alvo das Sociedades Alvo. Tais
riscos, se materializados, podem impactar negativa e significativamente os resultados da
carteira da Classe e o valor das Cotas. Os pagamentos relativos aos titulos e/ou Ativos Alvo
de emissdo das Sociedades Alvo, como dividendos, juros e outras formas de
remuneracio/bonificacdo podem vir a se frustrar em razdo da insolvéncia, faléncia, mau
desempenho operacional da respectiva Sociedade Alvo, ou, ainda, outros fatores. Em tais
ocorréncias, a Classe e os seus Cotistas poderdo experimentar perdas, ndo havendo
qualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de eliminagao de tais riscos. Ndo ha
garantia quanto ao desempenho do segmento econdmico de atuagédo de cada Sociedade
Alvo e nem tampouco certeza de que o desempenho de cada uma das Sociedades Alvo
acompanhe pari passu o desempenho médio de seu respectivo segmento. Adicionalmente,
ainda que o desempenho das Sociedades Alvo acompanhe o desempenho das demais
empresas de seu respectivo segmento, ndo ha garantia de que a Classe e os seus Cotistas
nao experimentardo perdas, nem certeza quanto a possibilidade de eliminagao de tais riscos.
Em func¢éo de diversos fatores relacionados ao funcionamento de érgaos publicos de que
pode vir a depender a Classe no desempenho de suas operagdes, ndo ha garantias de que a
Classe conseguira exercer todos os seus direitos de sécio das Sociedades Alvo, ou como
adquirente ou alienante de Ativos Alvo de emissao de tais Sociedades Alvo, nem de que,
caso a Classe consiga exercer tais direitos, os efeitos obtidos serdo condizentes com os
seus direitos originais e/ou obtidos no tempo esperado. Tais fatores poderdo impactar
negativamente a rentabilidade da carteira da Classe. Os investimentos da Classe poderao
ser feitos em companhias fechadas, as quais, embora tenham de adotar as praticas de
governanc¢a indicadas neste Regulamento, ndo estdo obrigadas a observar as mesmas regras
que as companhias abertas relativamente a divulga¢ao de suas informagdes ao mercado e a
seus acionistas, o que pode representar uma dificuldade para a Classe quanto (a) ao bom
acompanhamento das atividades e resultados da Sociedade Alvo e (b) a correta decisao
sobre a liquidagado do investimento, o que pode afetar o valor da carteira da Classe e as
Cotas.

Risco de crédito de debéntures da carteira da Classe: os titulos publicos e/ou privados de

divida que poderdao compor a carteira da Classe (incluindo, sem limitacdo, debéntures de
emissao das Sociedades Alvo) estédo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os
compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetem as
condig¢des financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteragdes nas condi¢des
econbdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento
podem trazer impactos significativos em termos de precos e liquidez dos ativos desses
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(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

BTG Pactual

emissores. Mudangas na percepc¢éo da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que
nao fundamentadas, poderdo trazer impactos aos pregcos dos titulos, comprometendo
também sua liquidez. As escrituras de emissao de debéntures de Sociedades Alvo poderéo,
ainda, prever o pagamento de prémio baseado na variagdo da receita ou do lucro da
Sociedade Alvo emissora. Nessa hipdtese, caso a respectiva Sociedade Alvo emissora
apresente receita ou lucro insuficiente, a rentabilidade da Classe podera ser adversamente
impactada. Dessa forma, caso a Classe ndo consiga alienar tais debéntures no mercado
secundario, é possivel que a Classe ndo receba rendimentos suficientes para atingir eventual
rentabilidade indicada pelo Gestor. Ademais, em caso de faléncia de qualquer Sociedade
Alvo, a liquidacdo de debéntures estara sujeita ao pagamento, pela respectiva Sociedade
Alvo, de determinados créditos que possuem classificacdo mais privilegiada, nos termos da
Lei n.° 11.101, de 9 de fevereiro de 2005, conforme alterada (notadamente, no caso de
debéntures quirografarias, créditos trabalhistas, créditos garantidos por garantia real,
créditos tributarios e créditos com privilégios especiais e gerais).

Risco de responsabilizacdo por passivos da Sociedade Alvo: nos termos da regulamentacéo,
a Classe devera participar do processo de tomada de decisdes estratégicas das Sociedades
Alvo. Tal participagdo, em razdo da responsabilidade a ela inerente, pode sujeitar a Classe a
reivindicagdes a que ele ndo estaria sujeito se fosse apenas um investidor passivo. Por
exemplo, caso uma Sociedade Alvo tenha sua faléncia decretada ou sua personalidade
juridica desconsiderada, a responsabilidade pelo pagamento de determinados passivos
podera ser atribuida a Classe, resultando em prejuizo aos Cotistas. Além disso, ha casos em
que o Poder Judiciario, notadamente a Justica do Trabalho, atribui aos acionistas a
responsabilidade por passivos de uma companhia independentemente da caracterizacdo
dos requisitos necessarios para tanto, conforme estabelecidos na legislacdo brasileira, e
independentemente da participagdo de cada acionista no capital social e/ou na
administracdo da companhia. Em tais hip6teses, ndo ha garantia de que a Classe tera éxito na
defesa de seus interesses, podendo haver prejuizos para a Classe e seus Cotistas.

Riscos relacionados a reclamacéao de terceiros: no ambito de suas atividades, as Sociedades
Alvo e, eventualmente, a prépria Classe poderado responder a processos administrativos ou
judiciais movidos por terceiros, o que podera impactar negativamente a rentabilidade das
Cotas da Classe.

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

Risco de aprovagdes: investimentos da Classe em Sociedades Alvo poderdo estar sujeitos a
aprovagao por parte de autoridades regulatérias aplicaveis. Ndo ha garantia de que qualquer
autorizagao nesse sentido sera obtida ou qualquer previsdo com relagédo ao prazo para sua
obtencéo, o que podera prejudicar as atividades da Classe.

As Sociedades Alvo estdo sujeitas a Lei Anticorrupgao brasileira: As Sociedades Alvo estéo
sujeitas a legislagdo anticorrupgdo brasileira, que possui san¢des severas e pode
fundamentar investigagbes e processos diversos, nos ambitos administrativo, civel e
criminal, contra pessoas fisicas e juridicas, a depender do caso. Além de outras leis ja
existentes e aplicaveis a atos de corrupgéo, a Lei 12.846, de 1° de agosto de 2013, entrou
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(viii)

(ix)

em vigor em 29 de janeiro de 2014, instituindo a responsabilizagao objetiva administrativa e
civil de pessoas juridicas pela pratica de determinados atos lesivos contra a administracéo
publica, nacional ou estrangeira. Isso significa que, caso ocorram os atos ilicitos previstos
por essa lei, no interesse ou beneficio das Sociedades Alvo, essas pessoas juridicas podem
ser responsabilizadas independentemente de culpa ou dolo, ainda que tais atos tenham sido
realizados sem a autorizacdo ou conhecimento de seus gestores.

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

Risco de Coinvestimento - Coinvestimento por determinados Cotistas. A Classe poder3, na
forma prevista neste Anexo | e observado o disposto naregulamentacéo aplicavel, coinvestir
nas Sociedades Alvo com Cotistas e/ou outros fundos e/ou veiculos geridos/administrados
pelo Administrador e/ou do Gestor. Em caso de coinvestimentos com Cotistas, ndo ha
qualquer obriga¢do de o Gestor apresentar a oportunidade a todos os Cotistas e nem de
aceitar a participagado de mais de um interessado. Ndo ha qualquer garantia de participagao
em coinvestimento pelos Cotistas e o Gestor podera ter discricionariedade de escolher
aquele que entender mais adequado. Ndo ha como garantir que a escolha se mostrara
acertada e nem que nao havera conflitos potenciais ou efetivos no futuro em razdo de tais
escolhas.

Risco de Liquidez

(i)

(i)

BTG Pactual

Liquidez reduzida: as aplicagcdes da Classe em Ativos Alvo apresentam peculiaridades em
relacdo as aplicagdes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, ja que
podera nao existir mercado secundario com liquidez para tais Ativos Alvo. Caso a Classe
precise vender os Ativos Alvo emitidos pelas Sociedades Alvo, podera ndo haver comprador
ou o pre¢o de negociacdo obtido poderd ser bastante reduzido, causando perda de
patriménio da Classe e, consequentemente, do capital, parcial ou total, investido pelos
Cotistas.

Riscos relacionados a amortizacdo/resgate de Cotas: em caso de dificuldade na alienacao
dos ativos integrantes da carteira da Classe ou devido a decisdo do Gestor de reinvestir. A
Classe esta exposto a determinados riscos inerentes aos Ativos Alvo e aos Ativos Financeiros
integrantes de sua carteira e aos mercados em que os mesmos sdo negociados, incluindo a
eventualidade de o Gestor ndo conseguir alienar os respectivos ativos quando tiver
interesse para fins de realizacdo do pagamento de amortizagdo ou resgate de Cotas ou
qualquer outra forma de distribuicdo de resultados da Classe. Nas hipdteses em que as
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(iii)

(iv)

(v)

Cotas sejam amortizadas ou resgatadas mediante a entrega de Ativos Alvo e/ou Ativos
Financeiros integrantes da carteira da Classe, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades
para negociar os Ativos Alvo e/ou Ativos Financeiros eventualmente recebidos da Classe.
Ainda, o Gestor podera decidir reinvestir os valores decorrentes de alienagdo dos Ativos
Alvo, ndo realizando a amortizagao ou resgate das Cotas.

Risco de restri¢des inerentes a negociagao: determinados ativos componentes da carteira
da Classe, inclusive titulos publicos, podem estar sujeitos a restri¢des de negocia¢ao por
parte das bolsas de valores e mercadorias e futuros ou de 6rgaos reguladores. Essas
restricdes podem ser relativas ao volume das operagdes, a participagdo no volume de
negocios e as oscilagbes maximas de pre¢os, entre outras. Em situagdes em que tais
restricOes estiverem sendo praticadas, as condigdes de movimentagdao dos ativos da
carteira e precificacdo dos ativos poderado ser prejudicadas. Ademais, os Ativos Alvo das
Sociedades Alvo poderdao estar sujeitos a restricbes a negociacao estabelecidas nos
acordos, contratos e demais documentos a eles aplicaveis ou a eles relativos.

Liquidez reduzida das Cotas: a inexisténcia de tradi¢do no mercado de capitais brasileiro de
negocia¢des no mercado secundario envolvendo cotas de fundos fechados indica que as
Cotas da Classe poderao apresentar baixa liquidez para negocia¢do. Tendo em vista a
natureza de fundo fechado, nado sera permitido ao Cotista solicitar o resgate de suas Cotas,
exceto no caso de liquidacdo da Classe. A baixa liquidez das Cotas podera apresentar
dificuldades quando de sua negocia¢ao pelos Cotistas. Além disso, os Cotistas somente
poderao negociar as Cotas com investidores qualificados, o que pode dificultar a venda das
Cotas ou ocasionar a obtencdo de um pre¢o de venda que cause perda de patrimbénio ao
Cotista. Ndo ha qualquer garantia do Administrador, do Gestor ou do Custodiante em
relacdo a possibilidade de venda das Cotas no mercado secundario ou ao pre¢o obtido por
elas, ou mesmo garantia de saida ao Cotista.

Risco decorrente da precificacdo dos Ativos Financeiros e risco de mercado: a precificagdo
dos Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe devera ser realizada de acordo com
os critérios e procedimentos para registro e avaliagdo de titulos, valores mobiliérios,
instrumentos derivativos e demais operagdes, estabelecidos na regulamentacdo em vigor.
Referidos critérios de avaliagado de Ativos Financeiros, tais como os de marcagado a mercado
(mark-to-market) poderédo ocasionar variagdes nos valores dos ativos integrantes da carteira
da Classe, podendo resultar em reducédo no valor das Cotas da Classe. Ainda, ha risco de
flutuagdes nos precos e na rentabilidade dos ativos da Classe, em razdo de diversos fatores
de mercado, como liquidez, crédito, alteragdes politicas, econébmicas e fiscais. Esta
constante oscilacdo de precos pode fazer com que determinados ativos sejam avaliados por
valores diferentes ao de emissdo e/ou contabilizagdo, podendo acarretar volatilidade das
Cotas e perdas aos Cotistas.

Riscos decorrentes dos segmentos de atuagao das Sociedades Alvo

(i)

BTG Pactual

Risco do setor de atuacdo da Sociedade Alvo: Os investimentos nos Ativos Alvo envolvem
riscos relativos ao setor de infraestrutura em que tal Ativo Alvo atua, direta ou indiretamente.
Nao ha garantia quanto ao desempenho desse setor e tampouco certeza de que o
desempenho dos Ativos Alvo acompanhe pari passu o desempenho médio do seu
respectivo Setor Alvo. Adicionalmente, ainda que o desempenho dos Ativos Alvo
acompanhe o desempenho do seu setor de atuag¢do, ndo ha garantia de que o Fundo, a
Classe e os seus Cotistas ndo experimentarado perdas, nem ha certeza quanto a possibilidade
de eliminagéo de tais riscos. Os investimentos da Classe poderéo ser feitos em companhias
fechadas, as quais, embora tenham de adotar as praticas de governang¢a indicadas no
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(i)

(iii)

(iv)

(v)
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Regulamento, ndo estao obrigadas a observar as mesmas regras que as companhias abertas
relativamente a divulga¢ao de suas informag¢des ao mercado e a seus acionistas, o que pode
representar uma dificuldade para a Classe quanto: (i) ao bom acompanhamento das
atividades e resultados dessas companhias, e (ii) a correta decisao sobre a liquidagao do
investimento, o que pode afetar o valor das Cotas. Adicionalmente, os setores de
infraestrutura estdo sujeitos a uma extensa regulamentacdo expedida por diversas
autoridades, as quais afetam as atividades de tais setores, em especial no que tange a
concessoes e autorizagdes. Dessa forma, o desenvolvimento de projetos relacionados aos
setores de infraestrutura, de acordo com a Politica de Investimento poderd estar
condicionado, dentro outros, a obtencao de licenc¢as especificas, aprovacao de autoridades
governamentais e a leis e regulamentos de protecdo ambiental. Referidos requisitos e
regulamentagcdes atualmente existentes ou que venham a ser criados poderédo implicar em
aumento de custos, limitando a estratégia da Classe e podendo impactar adversamente a
rentabilidade da Classe.

Risco Relacionado a Alteracdes Regulatérias Aplicdveis aos Ativos Alvo: A Classe nao pode
assegurar as a¢gdes que serdo tomadas pelos governos federal, estadual e municipal no
futuro com relagao ao desenvolvimento dos setores de infraestrutura, e em que medida tais
acoes poderdao afetar adversamente os Ativos Alvo. Qualquer medida regulatéria
significativa adotada pelas referidas autoridades podera impor um 6nus relevante sobre as
atividades dos Ativos Alvo e causar um efeito adverso sobre a Classe. Ademais, reformas
futuras na regulamentacéo do setor de dgua e saneamento bésico e seus efeitos sao dificeis
de prever. Na medida em que os Ativos Alvo nado forem capazes de repassar aos clientes os
custos decorrentes do cumprimento de novas leis e regulamentos, seus resultados
operacionais poderao ser adversamente afetados.

Riscos Relacionados a Legislacado dos Setores de Infraestrutura: Os setores de infraestrutura
estdo sujeitos a uma extensa regulamentacédo expedida por diversas autoridades, as quais
afetam as atividades de tais setores, em especial no que tange a concessdes e autorizagdes.
Dessa forma, o desenvolvimento de projetos relacionados aos setores de infraestrutura, de
acordo com a politica de investimento da Classe podera estar condicionado, dentro outros,
a obtencao de licengas especificas, aprova¢do de autoridades governamentais e a leis e
regulamentos de prote¢do ambiental. Referidos requisitos e regulamenta¢des atualmente
existentes ou que venham a ser criados poderdo implicar em aumento de custos, limitando
a estratégia da Classe e podendo impactar adversamente a rentabilidade da Classe.

Risco Ambiental: A Classe esta sujeita a todo e qualquer evento ou medidas que, direta ou
indiretamente, resulte em impacto ao meio ambiente e/ou aos projetos da Sociedade Alvo,
inclusive e sem limitacéo: (i) proibi¢des, atrasos e interrupg¢des; (ii) ndo atendimento das
exigéncias ambientais; (iii) multas simples, multas diarias, embargos de obra e/ou suspensao
das atividades; (iv) suspensdo, encerramento e proibi¢do de contratacdo com o Poder
Publico; (v) surgimento de exigéncias ambientais adicionais ndo previstas inicialmente; (vi)
falhas no levantamento da fauna e da flora; (vii) falhas no plano de execucao ambiental; (viii)
revisdo ou reelaborag¢do dos estudos ambientais; e/ou (ix) repara¢do e indenizagdo por
quaisquer danos causados ao meio ambiente e a terceiros. Tais eventos ou medidas podem
causar prejuizos a Classe.

Risco Geoldgico: consiste no surgimento, principalmente durante afase de construgéo e/ou
ade comissionamento, de ocorréncias geoldgicas nao detectadas nos estudos prévios, que
encarecam ou inviabilizem as escavacdes (em solo, em rocha subterrdnea, em rocha a céu
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(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)
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aberto), as instalagcdes dos equipamentos e a execugdo das obras civis referentes as
Sociedades Alvo, o que pode afetar negativamente as atividades da Classe.

Risco Arqueoldgico: o risco arqueolégico consiste na descoberta de fésseis e/ou sitios
arqueolégicos nao detectados durante as anélises de subsolo referentes aos projetos das
Sociedades Alvo, que podem impedir ou atrasar a execug¢ao da obra ou até exigir alteracdes
nos projetos das Sociedades Alvo, afetando negativamente as atividades da Classe.

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

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

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

Risco relacionado a renovacdo dos contratos: os instrumentos contratuais das Sociedades
Alvo dispordo sobre o prazo determinado para a implantacdo e exploragao do projeto de
infraestrutura, sendo que determinados contratos podem prever a impossibilidade de
prorrogacdo do termo contratual. Além disso, em virtude da discricionariedade
administrativa para a prorrogacdo e/ou renovagdo das outorgas, o Poder Concedente
podera nao permitir tais renovag¢des ou as Sociedades Alvo poderdo nao aceitar os termos e
condi¢cdes propostos para as prorroga¢gdes em questdo. Nao had como garantir que as atuais
outorgas das Sociedades Alvo serdo renovadas em termos iguais e/ou mais favoraveis do
que aqueles atualmente em vigor.
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