AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE PROSPECTO PRELIMINAR ESTAO SOB ANALISE DA CVM, A QUAL AINDA NAO SE MANIFESTOU A SEU RESPEITO. O PRESENTE PROSPECTO PRELIMINAR ESTA SUJEITO A COMPLEMENTAGAO E A CORREGAO.
O PROSPECTO DEFINITIVO ESTARA DISPONIVEL NOS SITES DO ADMINISTRADOR, DOS COORDENADORES, DAS DEMAIS INSTITUICOES PARTICIPANTES DA OFERTA, DA B3 E DA CVM.

PROSPECTO PRELIMINAR DE DISTRIBUIGAO PUBLICA DE COTAS DA 12 EMISSAO DO

RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS
DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

CNPJ n° 38.314.962/0001-98
no montante de até

R$150.000.000,00

ANBIMA

(cento e cinquenta milhdes de reais)

Valor nominal unitario das Cotas (conforme abaixo definidas): R$100,00 (cem reais) na Data de Liquidagdo (conforme abaixo definida) (“Prego de Emissdo”) Taxa de Distribuigdo Primdria (conforme abaixo definida): R$3,87 (trés reais e oitenta e
sete centavos) por Cota efetivamente integralizada Prego Efetivo por Cota (conforme abaixo definido): R$103,87 (cento e trés reais e oitenta e sete centavos) por Cota subscrita
Quantidade de Cotas inicialmente ofertadas: até 1.500.000 (um milh&o e quinhentas mil)

Cédigo ISIN das Cotas: BRRBIFCTF002
Cédigo de Negociagdo das Cotas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3"): RBIF11
Registro da Oferta na CVM sob o n° [e¢], em [e¢] de [¢] de 2021
Classificacio ANBIMA: Renda Fixa Duragdo Livre Crédito Livre

O RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO (“Fundo”), fundo de investimento constituido sob a forma de condominio fechado,
inscrito no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica do Ministério da Economia ("CNP3J”) sob o n° 38.314.962/0001-98, representado por seu administrador BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituigdo financeira
com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de S&o Paulo, localizada na Rua Iguatemi, n® 151, 19° andar, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ sob o n® 13.486.793/0001-42, devidamente autorizada e habilitada pela Comissdo de Valores Mobilidrios ("CVM")
para o exercicio profissional de administragdo de carteira de valores mobilidrios, na categoria de administrador fiduciario, nos termos do Ato Declaratdrio da CVM n° 11.784, de 30 de junho de 2011 (“Administrador”), esta realizando uma oferta
publica de distribuigdo primaria de, inicialmente, até 1.500.000 (um milhdo e quinhentas mil) cotas (“Cotas”), sem considerar as Cotas do Lote Adicional (conforme abaixo definidas), integrantes da 12 (primeira) emissdo de Cotas do Fundo
(“Emissdo"), todas nominativas e escriturais, em classe Unica, com Prego de Emissdo de R$100,00 (cem reais) por Cota, na Data de Liquidagéo, perfazendo o montante de, inicialmente, até R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhes de reais)
(“Valor Total da Emiss&o”), sem considerar a Taxa de Distribuigdo Primaria, sem considerar as Cotas do Lote Adicional, sob o regime de melhores esforgos de colocagdo para a totalidade das Cotas, inclusive as Cotas do Lote Adicional, nos termos
da Instrugdo da CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme em vigor (“Instrugdo CVM 400”) e da Instrugdo da CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme em vigor (“Instrugdo CVM 555" e “Oferta”, respectivamente). Serd
admitida a distribuigdo parcial das Cotas, nos termos dos artigos 30 e 31 da Instrugdo CVM 400, sendo que a manutengdo da Oferta esta condicionada a subscrigdo de, no minimo, 300.000 (trezentas mil) Cotas (“Quantidade Minima de Cotas”),
correspondentes a R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais) (*Volume Minimo da Emissdo”), na Data de Liquidagdo, sem considerar a Taxa de Distribuigdo Primaria. Colocada a Quantidade Minima de Cotas, a Oferta podera ser encerrada e as
Cotas que ndo forem efetivamente subscritas e integralizadas deverdo ser canceladas pelo Administrador. Caso ndo seja colocada a Quantidade Minima de Cotas, a Oferta sera cancelada. Para mais informagGes acerca da distribuigdo parcial das
Cotas, veja a segdo “Informagoes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Distribuigdo Parcial”, na pagina 29 do presente prospecto preliminar. O Fundo podera, por meio do Gestor (conforme abaixo definido) e do Administrador, em comum acordo
com o Coordenador Lider, optar por emitir um lote adicional de Cotas, aumentando em até 20% (vinte por cento) a quantidade das Cotas originalmente ofertadas, ou seja, em até 300.000 (trezentas mil) Cotas (“Cotas do Lote Adicional”), nos
termos e conforme os limites estabelecidos no artigo 14, §2°, da Instrugdo CVM 400.

0 Fundo tem como objetivo obter valorizagdo de suas cotas por meio da subscrigdo ou da aquisicdo, no mercado primario ou secundario: (i) de cotas de emissdo de fundos de investimento que se enquadrem no artigo 3°, caput, da Lei n® 12.431,
de 24 de junho de 2011, conforme em vigor ("Lei 12.431"), podendo ou ndo ser administrados pelo Administrador (“FI-Infra” e “Cotas de FI-Infra”, respectivamente), incluindo, mas ndo se limitando a, cotas do RIO BRAVO ESG MASTER FUNDO
INCENTIVADO DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO, inscrito no CNPJ sob o n® 41.533.755/0001-39, administrado pelo Administrador e gerido pelo Gestor (conforme abaixo defnido) ("FI-Infra Master” e
“Cotas do FI-Infra Master”, respectivamente); e (ii) de outros ativos financeiros, observado o disposto no Regulamento (conforme abaixo definido). Os FI-Infra podem ser ou ndo geridos pelo Gestor. A Oferta sera conduzida pela WARREN
CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS E CAMBIO LTDA., sociedade com sede na cidade de Porto Alegre, Estado do Rio Grande do Sul, na Avenida Osvaldo Aranha, n® 720, 2° andar, Bom Fim, CEP 90035-191, inscrita no CNPJ sob o n°®
92.875.780/0001-31 (“Coordenador Lider” ou “Warren”), a ORAMA DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituigio financeira com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n®
228, 180 andar, Botafogo, inscrita no CNPJ sob o n® 13.293.225/0001-25 ("Orama”), e a RIO BRAVO INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.,' instituigdo financeira com sede na Cidade de Séo
Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n® 222, Bloco B, 3° andar, conjunto 32 - Vila Olimpia, inscrita no CNPJ sob o n°® 72.600.026/0001-81 (“Rio Bravo DTVM”, e, em conjunto com a Orama e o Coordenador Lider, “Coordenadores”).
Os Coordenadores poder&o contratar instituigdes intermedidrias estratégicas autorizadas a operar no mercado de capitais brasileiro, credenciadas junto a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcgo ("B3"), para participar exclusivamente da Oferta N&o Institucional
(conforme abaixo definido) mediante carta convite, a ser disponibilizada por meio da B3, exclusivamente para efetuar os esforgos de colocagdo das Cotas junto aos Investidores N&o Institucionais (conforme abaixo definido) (“Participantes
Especiais” e, em conjunto com os Coordenadores, “Instituicdes Participantes”). As Cotas serdo depositadas (a) para distribuigdo no mercado primario, por meio do DDA — Sistema de Distribuigdo de Ativos, administrado pela B3; e (b) para
negociagdo no mercado secunddrio, exclusivamente em ambiente de bolsa de valores administrado pela B3, no qual as Cotas serdo liquidadas e custodiadas eletronicamente. N&o serdo realizados esforgos de colocagdo das Cotas em qualquer outro
pais que ndo o Brasil.

A Oferta é destinada a: (i) fundos de investimentos, fundos de penséo, entidades administradoras de recursos de terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo BACEN, condominios destinados & aplicagdo em carteira de
valores mobilidrios registrados na CVM e/ou na B3, seguradoras, entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar e de capitalizagdo, em qualquer caso, residentes, domiciliados ou com sede no Brasil (“Investidores Institucionais”); e
(ii) pessoas fisicas e juridicas, residentes, domiciliados ou com sede no Brasil e/ou no exterior, que néo sejam consideradas Investidores Institucionais (“Investidores Ndo Institucionais” e, em conjunto com os Investidores Institucionais,
“Investidores”).

As Cotas serdo integralizadas na data de liquidagdo conforme indicada no prospecto definitivo da Oferta (“Data de Liquidag&o”). O prego de subscrigdo das Cotas correspondera ao Prego de Emisséo, na Data de Liquidagdo. Quando da integralizagdo
das Cotas, o investidor deverd pagar, adicionalmente ao Prego de Emissdo, uma taxa no valor de R$3,87 (trés reais e oitenta e sete centavos) por Cota efetivamente integralizada, correspondente 3,87% (trés inteiros e oitenta e sete centésimos por
cento) do Prego de Emissdo na Data de Liquidagéo ("Taxa de Distribuigdo Primaria”). Dessa forma, somando-se o Prego de Emiss&o e a Taxa de Distribuigdo Primaria, o investidor pagara o valor total de R$100,00 (cem reais) por Cota subscrita
("Prego Efetivo por Cota”). A Taxa de Distribuigdo Primaria ndo integra o Prego de Emiss&o e serd destinada para o pagamento ou o reembolso dos custos da Oferta, incluindo, sem limitagéo, a remuneragéo dos Coordenadores, os custos de
assessoria juridica diretamente relacionados a Oferta e a taxa de registro da Oferta na CVM. Eventuais custos n&o arcados pela Taxa de Distribuicdo Primaria serdo encargos do Fundo, observado o disposto na Instrugdo CVM 555. Caso, apds o
pagamento ou o reembolso de todas as despesas da Oferta, haja valor remanescente decorrente do pagamento da Taxa de Distribuigdo Primaria, tal valor sera revertido em beneficio do Fundo.

A gestdo da carteira do Fundo serd realizada pela RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., instituigdo financeira com sede na cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n® 222, Bloco B, conjunto 32, Vila Olimpia, inscrito
no CNPJ sob o n°® 03.864.607/0001-08, devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional de carteiras de valores mobiliarios, nos termos do Ato Declaratério n.° 6.051, de 27 de julho de 2000 (“Gestor”).

A constituigdo do Fundo foi aprovada por meio de ato do “Instrumento Particular de Constituido do Rio Bravo Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura Sustentdvel Renda Fixa Crédito Privado”, datado de 24 de agosto de 2020
("Primeiro Ato do Administrador”). O inteiro teor da versdo vigente do regulamento do Fundo (“"Regulamento”), a Emissgo e a Oferta e a atual denominagdo social do Fundo foram aprovados por meio do “Instrumento Particular de Alteragdo
do Regulamento do Rio Bravo Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura Sustentével Renda Fixa Crédito Privado”, datado de 22 de julho de 2021 (™ do Ato do A dor”). A retificagdo de alguns termos da Oferta foi
aprovada por meio do “Ato do Administrador do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de Investlmento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado”. O Fundo é regido pelas disposigGes do Regulamento, pela
Instrugdio CVM 555, pelo artigo 3°, §1°, da Lei 12.431 e pelas demais disposicdes legais e regulamentares aplicaveis.

Seré admitido o recebimento de reservas para a subscrigdo de Cotas, a partir de 06 de setembro de 2021, as quais somente serdo confirmadas apds o inicio do Periodo de Distribuigdo (conforme definido neste prospecto preliminar).

O investimento no Fundo apresenta riscos para o investidor. Ainda que o Administrador e o Gestor mantenham sistemas de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o
investidor. O Fundo ndo conta com garantia dos Coordenadores, do Administrador, do Gestor, do custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC.

As Cotas ndo contaréo com classificagdo de risco conferida por agéncia classificadora de risco em funcionamento no pais.

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura.

0 Fundo apresenta riscos de liquidez associados as caracteristicas dos seus ativos. O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, de modo que as Cotas somente seré&o resgatadas em caso de liquidagdo do Fundo.

As informag@es contidas neste prospecto preliminar est&o em consonancia com o Regulamento, mas ndo o substituem. E recomendada a leitura cuidadosa tanto deste prospecto preliminar quanto do Regulamento, com especial atengo as clausulas
relativas ao objetivo do Fundo, a sua politica de investimento e aos fatores de risco a que o Fundo esta exposto.

O Fundo poderd realizar aplicagdes que coloquem em risco parte ou a totalidade do seu patriménio liquido.

Este prospecto preliminar e o prospecto definitivo da Oferta estardo disponiveis nos sites do Administrador, dos Coordenadores, das demais InstituigBes Participantes da Oferta, da B3 e da CVM.

A Oferta esté sujeita a prévia andlise e aprovagdo da CVM, sendo que o registro da Oferta foi requerido junto @ CVM em 22 de julho de 2021.

Registro de funcionamento do Fundo concedido em [e] 2021.

LEIA O PRESENTE PROSPECTO PRELIMINAR ANTES DE ACEITAR A OFERTA.

0 REGISTRO DA OFERTA, QUANDO CONCEDIDO, NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO OU AS COTAS. ESTE PROSPECTO PRELIMINAR
NAO DEVE, EM NENHUMA CIRCUNSTANCIA, SER CONSIDERADO UMA RECOMENDAGAO DE SUBSCRIGAO DAS COTAS. AO DECIDIR SUBSCREVER E INTEGRALIZAR AS COTAS, OS INVESTIDORES DEVERAO REALIZAR SUA PROPRIA ANALISE E
AVALIACAO DO REGULAMENTO DO FUNDO, DE SUA POLITICA DE INVESTIMENTO E DOS RISCOS DECORRENTES DO INVESTIMENTO NAS COTAS, BEM COMO DA SECAO “FATORES DE RISCO”, NA PAGINA 90 DESTE PROSPECTO PRELIMINAR.
LEIA A SECAO “REGRAS DE TRIBUTAGAO DO FUNDO", NA PAGINA 124 DESTE PROSPECTO PRELIMINAR. O INVESTIDOR DEVE LER OS FATORES DE RISCO "DESENQUADRAMENTO DO FUNDO", "ALTERACAO DO REGIME TRIBUTARIO”
E “TRIBUTAGAO DA DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS", NA SEGAO "FATORES DE RISCO”, NAS PAGINAS 98, 98 E 108, RESPECTIVAMENTE, DESTE PROSPECTO PRELIMINAR.

Quaisquer outras informagdes ou esclarecimentos sobre o Fundo, a Oferta e este prospecto preliminar poderdo ser obtidos junto ao Administrador, aos Coordenadores, as demais Instituigbes Participantes da Oferta, a B3 e a CVM.

COORDENADOR LIDER ADMINISTRADOR, CUSTODIANTE E ESCRITURADOR GESTOR
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Este Prospecto Preliminar é datado de 09 de novembro de 2021.
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GLOSSARIO

Para os fins deste prospecto preliminar, adotam-se as seguintes definigdes, sem prejuizo daquelas
que forem estabelecidas ao longo do documento:

“Administrador” BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira com sede na cidade de
Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, localizada na Rua Iguatemi, n®
151, 19° andar, Itaim Bibi, inscrita CNPJ sob o n©
13.486.793/0001-42, devidamente autorizada pela CVM para o
exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores
mobilidrios, na categoria de administrador fiduciario, nos termos
do Ato Declaratério CVM n° 11.784, de 30 de junho de 2011

“Agéncias de A agéncia classificadora de risco especializada sera responsavel

Classificacao de pela avaliacdo de risco das cotas do Fundo nos termos do

Risco” Regulamento e devera estar devidamente credenciada perante a
CVM.

“Alocagdo Minima” Percentual minimo de: (a) 67% (sessenta e sete por cento) do

patrimonio liquido do Fundo que devera estar aplicado em Cotas
de FI-Infra apos 180 (cento e oitenta) dias contados da Data de
Liquidacdo; e (b) 95% (noventa e cinco por cento) do patrimonio
liguido do Fundo que devera estar aplicado em Cotas de FI-Infra
apos 2 (dois) anos contados da Data de Liquidagao

“Amortizacao Amortizacdo extraordinaria compulsdria das Cotas, sem a
Extraordinaria” incidéncia de qualquer prémio ou penalidade, caso, a qualquer
tempo, haja o desenquadramento da Alocagao Minima e desde que
mediante solicitacao do Gestor

“ANBIMA" Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais

“Anuncio de Anlncio de encerramento da Oferta, elaborado nos termos do

Encerramento” artigo 29 da Instrugao CVM 400, a ser divulgado nos sites das

Instituigdes Participantes da Oferta, do Administrador, da CVM e
da B3, nos termos do artigo 54-A da Instrucdo CVM 400

“Anuncio de Inicio” Anuncio de inicio da Oferta, elaborado nos termos do artigo 52 da
Instrucdo CVM 400, a ser divulgado nos sites das InstituicOes
Participantes da Oferta, do Administrador, da CVM e da B3, nos
termos do artigo 54-A da Instrucao CVM 400

“Ativos” Os Ativos Incentivados e os Outros Ativos, quando referidos em
conjunto

“Ativos Incentivados” | Em conjunto, (a) as Debéntures Incentivadas; e (b) outros ativos
emitidos, de acordo com o artigo 2° da Lei 12.431, para a captacao
de recursos com vistas a implementar projetos de investimento na
area de infraestrutura ou de produgdo econOmica intensiva em
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pesquisa, desenvolvimento e inovacdo, considerados como
prioritarios na forma regulamentada pelo Poder Executivo Federal.

“Auditor
Independente”

ERNST & YOUNG AUDITORES INDEPENDENTES S/S, sociedade
com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Av.
Presidente Juscelino Kubitschek, n® 1909, 8° andar, conjunto 81,
Torre Norte, CEP 04.543-907, inscrita no CNPJ sob o n©
61.366.936/0001-25 ou seu sucessor a qualquer titulo

“Aviso ao Mercado”

Aviso ao mercado da Oferta, elaborado nos termos do artigo 53 da
Instrucdo CVM 400, a ser divulgado nos sites das Instituicoes
Participantes da Oferta, do Administrador, da CVM e da B3, nos
termos do artigo 54-A da Instrucao CVM 400

\\B3II

B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao

“BACEN”

Banco Central do Brasil

“Carta Proposta”

Ordem de investimento firmada pelos Investidores Institucionais
até 1 (um) Dia Util antes da data de realizagdo do Procedimento
de Alocacdo, inclusive aqueles que sejam considerados Pessoas
Vinculadas, em carater irrevogavel e irretratavel, exceto nas
circunstancias ali previstas, referente a intengdo de subscricdo das
Cotas remanescentes da Oferta Nao Institucional que nao admitem
Pedido de Reserva.

“Cédigo ANBIMA de
Administracdo de
Recursos de
Terceiros”

Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para
Administracdo de Recursos de Terceiros

“Codigo ANBIMA de
Distribuicao”

Codigo ANBIMA de Regulagdo e Melhores Praticas para Distribuigdo
de Produtos de Investimentos

“Contrato de
Distribuicao”

“Contrato de Estruturacdo, Coordenacdao e Distribuicao
Publica, Sob o Regime de Melhores Esforgos de Colocagao,
de Cotas do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em
Cotas de Fundos Incentivados de Investimento em
Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado”, celebrado entre
0 Fundo, representado pelo Administrador, o Administrador, os
Coordenadores e o Gestor

“Coordenador Lider”

WARREN CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS E CAMBIO
LTDA., acima qualificada

“Coordenadores” O Coordenador Lider, a Orama e a Rio Bravo DTVM, quando
referidos em conjunto
“Cotas” Cotas de emissao do Fundo
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“Cotas
Remanescentes de
Ofertas”

Cotas Remanescentes que nao forem colocadas na Oferta Nao
Institucional que serdo destinadas a colocagao junto a Investidores
Institucionais, ndao sendo admitidas reservas antecipadas,
especificamente para as respectivas Cotas remanescentes,
observados os procedimentos descritos no Contrato de Distribuicao
e neste Prospecto Preliminar.

“Cotas do Lote
Adicional”

Lote adicional de Cotas, aumentando em até 20% (vinte por cento)
a quantidade de Cotas originalmente ofertadas, ou seja, em até
300.000 (trezentas mil) Cotas, por meio do exercicio da Opgao de
Lote Adicional

“Cotas de FI-Infra”

Cotas de emissao dos FI-Infra

“Cotas do FI-Infra
Master”

Cotas de emissao do FI-Infra Master

“Cotistas”

Investidores que venham a adquirir Cotas

“Critérios de
Restituicao de
Valores”

Critério para a restituicdo de valores aos Investidores nas hipoteses
previstas no Contrato de Distribuicdao e neste Prospecto Preliminar,
desde que ja tenha ocorrido a integralizacdo das Cotas por parte
dos Investidores, de modo que os valores depositados serdao
devolvidos aos respectivos Investidores, acrescidos dos
rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagdes do Fundo e dos
rendimentos pagos pelo Fundo, calculados pro rata temporis, a
partir da Data de Liquidacao, com deducdo, se for o caso, dos
valores relativos aos tributos incidentes, se a aliquota for superior
a zero

“Custodiante”

A BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., acima qualificada, ou seu sucessor a qualquer
titulo

A\} CVM ”

Comissdo de Valores Mobiliarios

“Data de Liquidacao”
ou “Data da 12
Integralizagcdo”

Data, conforme prevista na secdo “Informacoes Relativas a
Oferta”, sob o titulo "Cronograma Tentativo das Etapas da
Oferta”, do Prospecto Definitivo, em que as Cotas deverdo ser
integralizadas pelos Investidores que manifestarem a sua adesao
a Oferta até 1 (um) Dia Util antes da data de realizacdo do
Procedimento de Alocagao

“Data de Pagamento”

Cada data em que for realizada a Distribuicao de Rendimentos, que
ocorrera trimestralmente, nos meses de janeiro, abril, julho e
outubro de cada ano, ou, a critério do Gestor, mensalmente,
sempre no 15° (décimo quinto) Dia Util de um Més-Calendario, de
acordo com os prazos e os procedimentos operacionais aplicaveis,
exceto se, a critério do Gestor, outra data for determinada e
informada ao Cotista, até o 10° (décimo) dia do Més-Calendario
em questdo
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DDA — Sistema de Distribuicdo Primaria de Ativos, administrado
pela B3

“Debéntures
Incentivadas

n

Debéntures emitidas, nos termos do artigo 2° da Lei 12.431, (1)
por concessionaria, permissionaria, autorizataria ou arrendataria
constituida sob a forma de sociedade por agoes; (2) por sociedade
de proposito especifico constituida sob a forma de sociedade por
agoes; ou (3) pelo controlador de qualquer das sociedades
referidas nos itens (1) e (2) acima, desde que constituido sob a
forma de sociedade por agdes.

“Despesas”

Custos da Oferta, incluindo, além da remuneracdo dos
Coordenadores e sem limitacdo, (a) despesas com impressoes e
publicacbes, conforme o caso; (b) despesas com registro dos
documentos relativos a Oferta nos cartdrios competentes,
conforme o caso; (c) custos e despesas gerais dos assessores
juridicos; (d) taxa de registro da Oferta na CVM; (e) taxas para
listagem do Fundo e admissao das Cotas a negociagdo na B3; (f)
despesas com roadshow, reunides e demais comunicacdes com
potenciais Investidores, necessarias para a implementacao da
Oferta; e (g) demais despesas necessarias a estruturagao do Fundo
e a realizacdo da Oferta, nos termos do Contrato de Distribuicdo

“Dia Util”

Qualquer dia que nao seja sabado, domingo, feriado nacional,
feriado no Estado ou na cidade de Sao Paulo ou dia em que, por
qualquer outro motivo, ndo haja expediente na B3

“Distribuicao de
Rendimentos”

Distribuicdo dos Rendimentos, conforme o disposto no
Regulamento e na segdo “Cotas”, sob o titulo “Distribuicdo de
Rendimentos, Amortizacao Extraordinaria e Resgate das
Cotas”, na pagina 112 do presente Prospecto Preliminar

“Emissao”

A presente 12 (primeira) emissao de Cotas

“Estudo de
Viabilidade”

Estudo de viabilidade elaborado pelo Gestor, conforme Anexo IV
ao presente Prospecto Preliminar

\\ESGII

Environmental, Social and Governance

“Fl-Infra”

Fundos de investimento que se enquadrem no artigo 3°, caput, da
Lei 12.431, podendo ou nao ser administrados pelo Administrador,
incluindo, mas nao se limitando a, o Fl-Infra Master

“Fl-Infra Master”

RIO BRAVO ESG MASTER FUNDO INCENTIVADO DE
INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO
PRIVADO, inscrito no CNPJ sob o n° 41.533.755/0001-39

“Fundo”

RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE
FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM
INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO, fundo de
investimento constituido sob a forma de condominio fechado,
inscrito no CNPJ sob o n° 38.314.962/0001-98
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“Gestor” RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., instituicao financeira com
sede na cidade de Sado Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida
Chedid Jafet, n°® 222, Bloco B, conjunto 32, Vila Olimpia, inscrito
no CNPJ sob o n° 03.864.607/0001-08, devidamente autorizada
pela CVM para o exercicio profissional de carteiras de valores
mobilidrios, nos termos do Ato Declaratério n.% 6.051, de 27 de
julho de 2000, ou seu sucessor a qualquer titulo

“Grupo Econémico” Com relacdo a uma pessoa, seus controladores (inclusive
pertencentes ao grupo de controle) e sociedades, direta ou
indiretamente, controladas, coligadas ou sob controle comum da
referida pessoa

“InstituicOes
Participantes da Em conjunto, os Coordenadores e os Participantes Especiais
Oferta”

“Instrucao CVM 400” | Instrucdo da CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme
em vigor

“Instrucao CVM 555” | Instrucdo da CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme
em vigor

“Investidores” Em conjunto, os Investidores Institucionais e os Investidores Nao
Institucionais

“Investidores Fundos de investimentos, fundos de pensdo, entidades
Institucionais” administradoras de recursos de terceiros registradas na CVM,
entidades autorizadas a funcionar pelo BACEN, condominios
destinados a aplicacdo em carteira de valores mobilidrios
registrados na CVM e/ou na B3, seguradoras, entidades abertas e
fechadas de previdéncia complementar e de capitalizagdo, em
qualquer caso, residentes, domiciliados ou com sede no Brasil

“Investidores Nao Investidores pessoas fisicas ou juridicas que ndo sejam
Institucionais” Investidores Institucionais, considerados investidores individuais e
que aceitem os riscos inerentes ao investimento nas Cotas

“IOF/Cambio” Imposto sobre Operacoes de Cambio
“IOF/Titulos” Imposto sobre Operacdes de Titulos e Valores Mobiliarios
“IR" Imposto de Renda

“Jurisdicao de
Tributacao
Favorecida”

Pais ou jurisdicdo que ndo tribute a renda, ou que a tribute a
aliqguota maxima inferior a 20% (vinte por cento)

“Justa Causa” Entende-se por “Justa Causa” a pratica ou constatacdo dos
seguintes atos ou situagdes: (i) comprovada culpa grave, dolo, ma-
fé, fraude ou desvio de conduta e/ou funcdo no desempenho de
suas respectivas fungdes, deveres ou no cumprimento de
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obrigacbes nos termos do Regulamento, conforme decisdo final
proferida por tribunal arbitral competente ou decisdao judicial
transitada em julgado; (ii) comprovada violagdo material de suas
obrigagdes nos termos da legislagao e regulamentagdo aplicaveis
da CVM, conforme decisao do Colegiado da CVM, confirmada por
decisao judicial transitada em julgado; (iii) descredenciamento pela
CVM como gestor de carteira de valores mobiliarios; (iv) caso
tenham sua faléncia, intervencdo ou recuperagao judicial ou
extrajudicial solicitada, decretada ou diferida; ou (v) caso atuem
em desacordo com a Lei n°® 12.846, de 1° de agosto de 2013,
conforme alterada (“Lei Anticorrupcao”). A substituicao do
Gestor sem Justa Causa esta sujeita a deliberacdo da maioria das
cotas de titularidade dos Cotistas presentes, desde que essa
maioria represente, no minimo, 90% (noventa por cento) das cotas
em circulacdo, e a caracterizacao de “Justa Causa” pode estar
sujeita a procedimentos judiciais. Para informagdes adicionais, veja
a secdo “Fatores de Risco”, em especial o fator de risco
“Caracterizacdo de Justa Causa”, na pagina 104 deste
Prospecto Preliminar.

“Lei 4.131" Lei n°® 4.131, de 3 de setembro de 1962, conforme em vigor

“Lei das Concessoes” | Lei n® 8.987, de 13 de fevereiro de 1995, conforme em vigor

“Lei 12.431" Lei n° 12.431, de 24 de junho de 2011, conforme em vigor
“Lei 14.026" Lei n° 14.026, de 15 de julho de 2020, conforme em vigor (PL
4162/2019)

“Decreto 10.387/20” | Decreto n® 10.387, de 5 de junho de 2020, conforme em vigor

“Més-Calendario” Cada més do calendario civil

“Oferta” Distribuigdo publica das Cotas, sob o regime de melhores esforcos
de colocacdo, nos termos da Instrugao CVM 400. Ressalvadas as
referéncias expressas a Oferta Ndo Institucional e a Oferta
Institucional, todas as referéncias a Oferta neste Prospecto
Preliminar devem ser entendidas como referéncias a Oferta Nao
Institucional e a Oferta Institucional, em conjunto e
indistintamente

“Oferta Institucional” | Tranche da Oferta destinada aos Investidores Institucionais,
conforme descrita no Contrato de Distribuicdo e na segao

“Informacgbes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Oferta
Institucional”, na pagina 39 do presente Prospecto Preliminar

“Oferta Nao Tranche da Oferta destinada aos Investidores Nao Institucionais,
Institucional” conforme descrita no Contrato de Distribuicdo e na secgdo
“InformacoOes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Oferta Nao
Institucional”, na pagina 41 do presente Prospecto Preliminar
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“Opgao de Lote

Opcao de emissao das Cotas do Lote Adicional pelo Fundo, por

Adicional” meio do Administrador e do Gestor, em comum acordo com os
Coordenadores, nos termos e conforme os limites estabelecidos no
artigo 14, §2°, da Instrugao CVM 400

“Orama” A ORAMA DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS

S.A., acima qualificada

“Outros Ativos
Financeiros”

Os outros ativos financeiros, nos termos da politica de investimento
descrita no Regulamento e neste Prospecto Preliminar

“Participantes
Especiais”

Instituigdes intermediarias estratégicas autorizadas a operar no
mercado de capitais brasileiro, credenciadas junto a B3,
convidadas a participar exclusivamente da Oferta Nao Institucional
e Oferta Institucional pelo Coordenador Lider mediante carta
convite, a ser disponibilizada por meio da B3, exclusivamente para
efetuar os esforcos de colocagdo das Cotas junto aos Investidores
Nao Institucionais, as quais deverdo aceitar os termos e condicdes
do Termo de Adesao ao Contrato de Distribuigdo que estarao
refletidos na carta convite, por meio da qual cada instituicao
outorgara poderes para que a B3 seja sua representante para fins
de assinatura do Termo de Adesdo ao Contrato de Distribuicdo, a
serem identificadas no Prospecto Definitivo

“Patrimonio
Autorizado”

Valor agregado correspondente a R$10.000.000.000,00 (dez
bilhdes reais) até o qual o Administrador podera, apds a Emissdo,
realizar uma ou mais novas emissoes de Cotas, conforme
orientacdo do Gestor, independentemente de aprovacao da
assembleia geral. Uma vez atingido o limite do Patrimonio
Autorizado, o Administrador somente podera emitir novas Cotas
mediante aprovacao da assembleia geral, observada a proposta
especifica do Gestor.

“"Pedido de Reserva”

Pedido de reserva firmado pelos Investidores Nao Institucionais,
inclusive aqueles que sejam considerados Pessoas Vinculadas,
durante o Periodo de Reserva, em carater irrevogavel e
irretratavel, exceto nas circunstancias ali previstas

“Periodo de
Distribuicao”

Periodo entre a data de divulgacdo do Anuncio de Inicio e (a) o
término do prazo de 6 (seis) meses a contar da data de divulgacdo
do Andncio de Inicio; ou (b) a data de divulgacdo do Andncio de
Encerramento, o que ocorrer primeiro

“Periodo de Reserva”

Periodo conforme previsto na se¢do “Informacgoes Relativas a
Oferta”, sob o titulo "Cronograma Tentativo das Etapas da
Oferta”, na pagina 33 do presente Prospecto Preliminar, para
recebimento dos Pedidos de Reserva

“Pessoas Vinculadas”

Investidores que sejam, nos termos do artigo 2°, XII, da Resolucdo
da CVM n© 35: (a) administradores ou controladores do Fundo, do
Administrador, do Gestor ou de outras pessoas vinculadas a Oferta,
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bem como seus respectivos cOnjuges ou companheiros, seus
ascendentes, descendentes e colaterais até o 2° (segundo) grau;
(b) administradores ou controladores das InstituicOes Participantes
da Oferta, bem como seus respectivos conjuges ou companheiros,
seus ascendentes, descendentes e colaterais até o 2° (segundo)
grau, inclusive pessoas naturais que sejam, direta ou
indiretamente, controladoras ou participem do controle societario
das Instituicdes Participantes da Oferta; (c) empregados,
operadores e demais prepostos das Instituicdes Participantes da
Oferta, que desempenhem atividades de intermediacao ou de
suporte operacional no ambito da Oferta; (d) agentes autdnomos
que prestem servicos as Instituicdes Participantes da Oferta, desde
que diretamente envolvidos na Oferta; (e€) demais profissionais que
mantenham, com as Instituicbes Participantes da Oferta, contrato
de prestacdo de servigos diretamente relacionados a atividade de
intermediacdo ou de suporte operacional no ambito da Oferta; (f)
sociedades controladas, direta ou indiretamente, pelas Instituicbes
Participantes da Oferta ou por pessoas a elas vinculadas, desde
que diretamente envolvidas na Oferta; (g) cOnjuge ou
companheiro e filhos menores das pessoas mencionadas nos itens
(b) a (e) acima; e (h) fundos de investimento cuja maioria das
cotas pertenca a Pessoas Vinculadas, salvo se geridos
discricionariamente por terceiros que ndo sejam Pessoas
Vinculadas

“Plano de
Distribuicao”

Plano de distribuicdo da Oferta descrito no Contrato de Distribuigao
e na secao “Informacgoes Relativas a Oferta”, sob o titulo
“Plano de Distribuicao”, na pagina 37 do presente Prospecto
Preliminar

“Preco de Emissao”

Valor nominal unitario das Cotas, equivalente a R$100,00 (cem
reais), na Data de Liquidacdo, sem considerar a Taxa de
Distribuicdo Primaria

“Preco Efetivo por
Cota”

Valor correspondente a soma do Preco de Emissdo e da Taxa de
Distribuicdo Primaria, que sera equivalente a R$103,87 (cento e
trés reais e oitenta e sete centavos) por Cota subscrita, na Data de
Liquidagao

“Procedimento de
Alocacao”

Procedimento de alocacdo no ambito da Oferta, a ser conduzido
pelos Coordenadores, nos termos do artigo 44 da Instrucao CVM
400, para verificagdo, junto aos Investidores, inclusive Pessoas
Vinculadas, da demanda pelas Cotas, considerando os Pedidos de
Reserva e as Cartas Proposta, do atingimento da Quantidade
Minima de Cotas e, em caso de excesso de demanda, de se havera
emissao, e em qual quantidade, das Cotas do Lote Adicional

“Prospecto
Definitivo”

O “Prospecto Definitivo de Distribuigdo Publica de Cotas da 12
Emissao do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de
Fundos Incentivados de Investimento em Infraestrutura Renda
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Fixa Crédito Privado, a ser disponibilizado na data do Anlncio de
Inicio

“Prospecto” ou
“Prospecto
Preliminar”

O presente “Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica de
Cotas da 12 Emissao do Rio Bravo ESG Fundo de
Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de
Investimento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito
Privado”

“Quantidade Inicial
de Cotas”

Quantidade total de Cotas de, inicialmente, 1.500.000 (um milhdo
e quinhentas mil) Cotas, sem considerar as Cotas do Lote
Adicional, correspondente a até R$150.000.000,00 (cento e
cinquenta milhdes de reais), na Data de Liquidagdo, sem
considerar a Taxa de Distribuicdo Primaria, observada a
possibilidade de distribuicao parcial, desde que colocada a
Quantidade Minima de Cotas

“Quantidade Minima
de Cotas”

Quantidade minima de Cotas a ser subscrita para a manutencao
da Oferta, de 300.000 (trezentas mil) Cotas, correspondente a
R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais), na Data de Liquidagao,
sem considerar a Taxa de Distribuicdo Primaria, nos termos dos
artigos 30 e 31 da Instrugao CVM 400

”

“Regulamento

Regulamento do Fundo, conforme Anexo I ao presente Prospecto
Preliminar

“"Rendimentos”

Rendimentos efetivamente recebidos pelo Fundo advindos dos
Ativos, incluindo, sem limitar-se aos recursos recebidos pelo Fundo
a titulo de distribuicao de rendimentos, juros remuneratorios,
correcdo monetaria e/ou ganhos de capital decorrentes da
alienagdo de ativos

“Reserva de
Despesas”

A reserva para pagamento dos encargos do Fundo, que devera ser
mantida pelo Gestor desde a Data da 12 Integralizagdo até a
liqguidacdo do Fundo, cujo valor sera apurado pelo Gestor e
correspondera ao montante estimado dos encargos do Fundo,
conforme descritos no Regulamento e neste Prospecto Preliminar,
referente ao Més-Calendario imediatamente seguinte. Os recursos
utilizados para composicdo da Reserva de Despesas serdo
obrigatoriamente aplicados em ativos financeiros que ndao sejam
as Cotas de FI-Infra, observadas as demais disposicoes do
Regulamento e deste Prospecto Preliminar

“Rio Bravo DTVM”

A RIO BRAVO INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS LTDA., acima qualificada

“Resolugao CMN n°
4.373"

Resolucdo n° 4.373, do Conselho Monetario Nacional, de 29 de
setembro de 2014

“Resolugao CMN n°
4.661/18"

Resolucdo do Conselho Monetario Nacional n° 4.661 de 25 de maio
de 2018, conforme texto em vigor
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“Resolugao CMN
3.922/10"

Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n® 3.922 de 25 de
novembro de 2010, conforme texto em vigor

“Resolugao CVM n°
11”

Resolugao CVM n© 11, de 18 de novembro de 2020, conforme em
vigor

“Resolugdao CVM n°
13”

Resolugao CVM n© 13, de 18 de novembro de 2020, conforme em
vigor

“Resolugao CVM n°
35”

Resolugao da CVM n© 35, de 26 de maio de 2021, conforme em
vigor

“Consultor
Especializado” ou
“Sitawi”

Significa a Sitawi Finangas do Bem, Koan Finangas Sustentaveis
Ltda, inscrita no CNPJ sob o0 n° 09.212.050/0001-07, consultoria
especializada no desenvolvimento de solugles financeiras para
impacto social e na andlise de performance socioambiental de
empresas e instituicdes financeiras, contratada pelo Gestor para o
desenvolvimento de um Sistema de Administracao de Riscos
Ambientais e Sociais (SARAS) proprietario.

“Taxa de Distribuicao
Primaria”

Taxa devida pelos Investidores, quando da integralizacdao das
Cotas, adicionalmente ao Preco de Emissao, no valor de R$3,87
(trés reais e oitenta e sete centavos) por Cota efetivamente
integralizada, ou seja, a 3,87% (trés inteiros e oitenta e sete
centésimos por cento) do Preco de Emissdao, na Data de
Liquidacdo, conforme descrito na secao “Informacoes Relativas
a Oferta”, sob o titulo “Taxa de Distribuicdo Primaria”, na
pagina 30 do presente Prospecto Preliminar

“Termo de Adesao ao
Contrato de
Distribuicao”

Termo de adesao ao Contrato de Distribuicao celebrado pelos
Participantes Especiais, o qual regulara a participagdo dos
Participantes Especiais na colocacdo das Cotas aos Investidores
Nao Institucionais

“Trimestre”

Cada conjunto de trés Meses-Calendario consecutivos que se
encerram em 31 de margo, 30 de junho, 30 de setembro e 31 de
dezembro de cada ano, respectivamente.




RESUMO DAS CARACTERISTICAS DO FUNDO E DA OFERTA

A presente secao contém informacdes resumidas sobre o Fundo e a Oferta. Para maiores
informagbes, o investidor deve ler as secoes “Informacoes Relativas a Oferta”,
“Caracteristicas do Fundo” e “Cotas”, nas paginas 29, 75 e 109 deste Prospecto Preliminar,

respectivamente.
Fundo Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundos
Incentivados de Investimento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito
Privado
Forma de Condominio fechado

Constituicao

Prazo de Duragao do
Fundo

O Fundo tera prazo de duragdo indeterminado

Administrador

BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Gestor

Rio Bravo Investimentos Ltda.

Coordenador Lider

Warren Corretora de Valores Mobiliarios e Cambio Ltda.

Coordenadores

Coordenador Lider, em conjunto com Orama Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidrios S.A. e Rio Bravo Investimentos
Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda.

Autorizacao da
Emissao

A Emissao e a Oferta foram aprovadas por meio do “Instrumento
Particular de Alteracdo do Regulamento do Rio Bravo Fundo
Incentivado de Investimento em Infraestrutura Sustentavel Renda
Fixa Crédito Privado”, datado de 22 de julho de 2021. A retificagdo
de alguns termos da Oferta foi aprovada por meio do “Ato do
Administrador do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas
de Fundos Incentivados de Investimento em Infraestrutura Renda
Fixa Crédito Privado”, datado de 18 de Agosto de 2021.

Regime de
Distribuicao

A Oferta sera realizada sob o regime de melhores esforcos de
colocagdo para a totalidade das Cotas, inclusive as Cotas do Lote
Adicional, nos termos da Instrugdo CVM 400

Montante Total da
Oferta

O montante total da Oferta serda de, inicialmente, até
R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes de reais),
considerando-se a subscricdo e a integralizacao da totalidade das
Cotas pelo Preco de Emissdao, na Data de Liquidagao, sem
considerar a Taxa de Distribuicao Primaria, podendo o referido
montante ser (a) aumentado em virtude da Opgao de Lote
Adicional; ou (b) diminuido em virtude da distribuicao parcial,
desde que observada a Quantidade Minima de Cotas

Quantidade Inicial de
Cotas

A Quantidade Inicial de Cotas sera de, inicialmente, 1.500.000 (um
milhdao e quinhentas mil) Cotas, podendo a referida quantidade ser




diminuida em virtude da distribuigdo parcial, desde que observada
a Quantidade Minima de Cotas, podendo a referida quantidade ser
(a) aumentada em virtude da Opcao do Lote Adicional; ou (b)
diminuida em virtude da distribuicdo parcial, desde que observada
a Quantidade Minima de Cotas

Data de Liquidacao

A Data de Liquidacdo, na qual ocorrera a integralizagao das Cotas
pelos Investidores que manifestarem a sua adesdo a Oferta até 1
(um) Dia Util antes da data de realizacdo do Procedimento de
Alocacao, conforme prevista na segao “Informagoes Relativas a
Oferta”, sob o titulo "Cronograma Tentativo das Etapas da
Oferta”, do Prospecto Definitivo

Lote Adicional

O Fundo podera, por meio do Gestor e do Administrador, em
comum acordo com o Coordenador Lider, optar por emitir um lote
adicional de Cotas, aumentando em até 20% (vinte por cento) a
quantidade de Cotas originalmente ofertadas, ou seja, em até
300.000 (trezentas mil) Cotas, nos termos e conforme os limites
estabelecidos no artigo 14, §2°, da Instrucao CVM n° 400. As Cotas
do Lote Adicional poderdo ser emitidas pelo Fundo até a data do
Procedimento de Alocacdo, sem a necessidade de novo pedido de
registro a CVM ou de modificagdo da Oferta.

Aplicar-se-3o as Cotas do Lote Adicional, caso venham a ser
emitidas, as mesmas condicdes e caracteristicas das Cotas
inicialmente ofertadas, sendo que a distribuicao das Cotas do Lote
Adicional também sera conduzida sob o regime de melhores
esforcos de colocagdo, com a intermediacdo do Coordenador Lider
e a participacao dos Participantes Especiais. Assim, a quantidade
total de Cotas objeto da Oferta podera ser até 20% (vinte por
cento) superior a quantidade de Cotas inicialmente ofertadas,
mediante o exercicio parcial ou total da Opgao de Lote Adicional

Quantidade Minima
de Cotas

Quantidade Minima de Cotas a ser subscrita para a manutencao da
Oferta, de 300.000 (trezentas mil) Cotas, correspondentes a
R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais) (“Volume Minimo da
Emissao”), na Data de Liquidacdo, sem considerar a Taxa de
Distribuicdo Primaria, nos termos dos artigos 30 e 31 da Instrucao
CVM 400

Distribuigdo Parcial

Sera admitida a distribuicdo parcial das Cotas, sendo que a
manutengdo da Oferta estd condicionada a subscricdo da
Quantidade Minima de Cotas, nos termos dos artigos 30 e 31 da
Instrucdo CVM 400, ndao havendo a captacdo de recursos pelo
Fundo por meio de fontes alternativas.

Caso ocorra a distribuicdo parcial, observada a colocagdo da
Quantidade Minima de Cotas, as Cotas excedentes que nado forem
efetivamente subscritas e integralizadas durante o Periodo de
Distribuicdo deverao ser canceladas pelo Administrador.




Em razdo da possibilidade de distribuicao parcial das Cotas e nos
termos dos artigos 30 e 31 da Instrugao CVM 400, os Investidores
poderdo, no seu Pedido de Reserva ou na sua Carta Proposta,
conforme o caso, condicionar a sua adesdo a Oferta a colocacao:
(a) da Quantidade Inicial de Cotas; ou (b) de uma quantidade igual
ou superior a Quantidade Minima de Cotas, mas inferior a
Quantidade Inicial de Cotas.

No caso da alinea (b) do paragrafo acima, o Investidor devera
indicar se, implementando-se a condicao prevista, pretende
receber (a) a totalidade das Cotas objeto do Pedido de Reserva ou
da Carta Proposta, conforme o caso; ou (b) a quantidade
equivalente a proporgdo entre o nimero de Cotas efetivamente
distribuidas e a Quantidade Inicial de Cotas, presumindo-se, na
falta de manifestacdo, o interesse do Investidor em receber a
totalidade das Cotas objeto do Pedido de Reserva ou da Carta
Proposta, conforme o caso.

No caso de distribuicdo parcial das Cotas e de existéncia de
subscrigdo condicionada, nos termos acima, e desde que ja tenha
ocorrido a integralizagao das Cotas por parte dos Investidores, os
valores depositados serdao devolvidos aos respectivos Investidores,
de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de
até 5 (cinco) Dias Uteis contados da comunicagao do cancelamento
das Cotas condicionadas. Na hipotese de restituicdo de quaisquer
valores aos Investidores, estes deverao fornecer recibo de quitacao
relativo aos valores restituidos.

Caso nado seja colocada a Quantidade Minima de Cotas, a Oferta
sera cancelada. Nessa hipotese, se ja tiver ocorrido a integralizagao
das Cotas, os valores depositados serao devolvidos aos respectivos
Investidores, de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores,
no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da comunicacdo do
cancelamento da Oferta. Na hipotese de restituicdo de quaisquer
valores aos Investidores, estes deverao fornecer recibo de quitacao
relativo aos valores restituidos

Preco de Emissdo

As Cotas terdo valor unitario equivalente a R$100,00 (cem reais),
na Data de Liquidacao, sem considerar a Taxa de Distribuicao
Primaria

Preco Efetivo por
Cota

O Prego Efetivo por Cota correspondera a soma do Prego de
Emissdo e da Taxa de Distribuicao Primaria e sera equivalente ao
valor de R$103,87 (cento e trés reais e oitenta e sete centavos) por
Cota subscrita, na Data de Liquidacdo

Taxa de Distribuicao
Primaria

Quando da integralizagao das Cotas, o Investidor devera pagar,
adicionalmente ao Preco de Emissdao, a Taxa de Distribuicao
Primaria, no valor de R$3,87 (trés reais e oitenta e sete centavos)
por Cota efetivamente integralizada, correspondente a 3,87% (trés
inteiros e oitenta e sete centésimos por cento) do Prego de
Emissdo, na Data de Liquidacdo. A Taxa de Distribuicdo Primaria




nao integra o Preco de Emissdo e sera destinada para o pagamento
ou o reembolso dos custos da Oferta, incluindo, sem limitacao, a
remuneracdo dos Coordenadores, os custos de assessoria juridica
diretamente relacionados a Oferta € a taxa de registro da Oferta na
CVM. Eventuais custos ndo arcados pela Taxa de Distribuicao
Primaria serdo encargos do Fundo, observado o disposto na
Instrugdo CVM 555. Caso, apds o pagamento ou o reembolso de
todas as despesas da Oferta, haja valor remanescente decorrente
do pagamento da Taxa de Distribuicao Primaria, tal valor sera
revertido em beneficio do Fundo.

Aplicacao Inicial
Minima ou Maxima
por Investidor

(i)Para Oferta Nao Institucional o valor de aplicacdo maxima sera
de até R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais), correspondente a até
10.000 (dez mil cotas) inclusive.

(ii) Para a Oferta Institucional o valor de aplicacdo inicial sera a
partir de R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais), correspondente a
10.000,00 cotas (exclusive).

Caracteristicas,
Vantagens e
Restricoes das Cotas

As Cotas corresponderao a fragoes ideais do patrimo6nio do Fundo,
serdo escriturais e nominativas e conferirdo os mesmos direitos e
obrigagOes, inclusive direitos de voto, conforme descritos no
Regulamento e neste Prospecto Preliminar. Todas as Cotas terdao
igual prioridade na Distribuicdo de Rendimentos, na Amortizagao
Extraordinaria e no resgate.

Para mais informagdes sobre as Cotas, veja a secao “Cotas”, na
pagina 109 do presente Prospecto Preliminar

LEIA A SECAO “REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO”, NA
PAGINA 124 DESTE PROSPECTO PRELIMINAR. O INVESTIDOR
DEVE LER OS FATORES DE RISCO “"DESENQUADRAMENTO DO
FUNDO”, “ALTERACAO DO REGIME TRIBUTARIO” E
“TRIBUTACAO DA DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS”, NA
SECAO “FATORES DE RISCO”, NAS PAGINAS 98, 98 E 108,
RESPECTIVAMENTEDESTE PROSPECTO PRELIMINAR

Periodo de
Distribuicao

Sem prejuizo do Periodo de Reserva, a Oferta tera inicio na data de
divulgacdo do Anuncio de Inicio e sera encerrada (a) no término do
prazo de 6 (seis) meses a contar da divulgacao do Anuncio de
Inicio; ou (b) na data de divulgagdo do Anulncio de Encerramento,
0 que ocorrer primeiro

Subscricdo e
Integralizacao das
Cotas

As Cotas serdo subscritas utilizando-se os procedimentos do DDA,
até a Data de Liquidacdo. A integralizacao das Cotas sera realizada
a vista, na Data de Liquidacdao, em moeda corrente nacional, ndo
sendo permitida a aquisicao de Cotas fracionadas, observado que
eventuais arredondamentos serdao realizados pela exclusdao da
fracdo, mantendo-se o numero inteiro (arredondamento para
baixo).

A integralizagdo de cada Cota sera feita por cada um dos
Investidores pelo Prego Efetivo por Cota aplicavel ao montante de




Cotas que subscrever, observados os procedimentos relativos a
Oferta N3o Institucional ou a Oferta Institucional, conforme o caso.

Nao sera permitida a integralizagao das Cotas com a entrega de
Cotas de FI — Infra ou de outros ativos financeiros.

Para o calculo do nimero de Cotas a que tem direito cada
Investidor, ndo serdo deduzidas do valor entregue ao
Administrador quaisquer taxas ou despesas, sem prejuizo da
cobranca da Taxa de Distribuigdo Primaria, a qual ndo integra o
preco de integralizagao das Cotas. Para fins de clareza, exceto pela
Taxa de Distribuigao Primaria, ndo sera cobrada dos Cotistas outra
taxa de ingresso.

A subscricdo das Cotas no ambito da Oferta sera acompanhada da
assinatura por cada Investidor do termo de adesdo ao
Regulamento, por meio do qual o Investidor devera declarar que
tomou conhecimento e compreendeu os termos e clausulas das
disposicoes do Regulamento, em especial daqueles referentes a
politica de investimento e aos fatores de risco do Fundo.

Alteragao das
Circunstancias,
Revogacao ou
Modificagao,
Suspensao e
Cancelamento da
Oferta

Nos termos da Instrucdo CVM 400, os Coordenadores poderao
requerer a CVM que o autorize a modificar ou revogar a Oferta,
caso ocorram alteragdes substanciais, posteriores e imprevisiveis
nas circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do
pedido de registro da Oferta, ou que o fundamentem, acarretando
aumento relevante dos riscos assumidos pelo Fundo e inerentes a
propria Oferta. Adicionalmente, os Coordenadores poderdao
modificar a qualquer tempo a Oferta para melhorar os seus termos
e condicdes em favor dos Investidores ou para renunciar condigao
da Oferta estabelecida pelo Fundo, conforme disposto no artigo 25,
§3°, da Instrugao CVM 400.

Caso o requerimento de modificagao das condigdes da Oferta seja
aceito pela CVM, o prazo da Oferta podera ser prorrogado em até
90 (noventa) dias. O pleito de modificacdo da Oferta presumir-se-
a deferido caso ndo haja manifestacdo da CVM em sentido contrario
no prazo de 10 (dez) Dias Uteis, contado do seu protocolo na CVM.

Se a Oferta for revogada, os atos de aceitacdao anteriores ou
posteriores a revogacao serdo considerados ineficazes e os valores
até entdo integralizados pelos Investidores serdo restituidos, nos
termos previstos abaixo.

A modificacdo ou revogacdo da Oferta devera ser imediatamente
comunicada aos Investidores pelos Coordenadores e divulgada por
meio de anuncio de retificacdo a ser disponibilizado nos sites das
Instituicdes Participantes da Oferta, do Administrador, da CVM e da
B3, da mesma forma utilizada para a divulgacdo do Aviso ao
Mercado e do Anuncio de Inicio, de acordo com o artigo 27 da
Instrucdo CVM 400.

Os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta deverao confirmar
expressamente, até as 16:00 horas do 5° (quinto) Dia Util




subsequente a data de recebimento de comunicacdo que lhes for
encaminhada diretamente pelo Coordenador Lider sobre a
modificacao da Oferta, seu interesse em manter os respectivos
Pedidos de Reserva ou Cartas Proposta. Em caso de siléncio, sera
presumido que os Investidores pretendem manter a sua aceitacao
da Oferta. As Instituicoes Participantes da Oferta deverao
acautelar-se e certificar-se, no momento do recebimento de cada
aceitacao da Oferta posterior, de que o Investidor esta ciente de
que a Oferta foi alterada e tem conhecimento das suas novas
condigdes.

Nos termos do artigo 19 da Instrugdo CVM 400, a CVM (a) podera
suspender ou cancelar, a qualquer tempo, a Oferta, caso a mesma
(1) esteja se processando em condigdes diversas das constantes na
Instrucdo CVM 400 ou no registro da Oferta; ou (2) tenha sido
havida por ilegal, contraria a regulamentagdio da CVM ou
fraudulenta, ainda que depois de obtido o registro da Oferta; e (b)
devera suspender a Oferta quando verificar ilegalidade ou violagdo
sanavel.

O prazo de suspensdo da Oferta ndo podera ser superior a 30
(trinta) dias, durante o qual a irregularidade apontada devera ser
sanada. Findo tal prazo sem que tenha sido sanada irregularidade
gue determinou a sua suspensao, a CVM devera ordenar a retirada
da Oferta e cancelar o seu registro.

Cada Instituicdo Participante da Oferta devera comunicar
diretamente os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta sobre
a sua suspensao ou cancelamento, ao menos, pelos mesmos meios
utilizados para a divulgagao da Oferta, facultando-lhes, na hipdtese
de suspensao, a possibilidade de revogar a sua aceitacao da Oferta.
Cada Investidor devera, para tanto, informar a sua decisdo a
respectiva Instituicdo Participante da Oferta até as 16:00 horas do
5° (quinto) Dia Util subsequente & data em que Ihe foi comunicada
a suspensao da Oferta, nos termos do artigo 20 da Instrucao CVM
400, presumindo-se, na falta da manifestacao, o interesse do
Investidor em ndo revogar a sua aceitagao.

Quaisquer comunicacoes relacionadas a revogacao da aceitacao da
Oferta pelos Investidores devem ser enviadas por escrito ao
endereco eletronico da respectiva Instituicdo Participante da Oferta
ou, na sua auséncia, por telefone ou correspondéncia enderecada
a respectiva Instituicdo Participante da Oferta.

Caso seja verificada divergéncia relevante entre as informagoes
constantes neste Prospecto Preliminar e no Prospecto Definitivo,
que altere substancialmente o risco assumido pelos Investidores ou
a sua decisao de investimento, cada Instituicao Participante da
Oferta devera comunicar diretamente os Investidores que ja
tiverem aderido a Oferta sobre a modificacao efetuada, de modo
que cada Investidor poderd revogar a sua aceitacdo a Oferta,
devendo, para tanto, informar a sua decisdo a respectiva Instituicdo
Participante da Oferta até as 16:00 horas do 5° (quinto) Dia Util




subsequente a data em que lhe foi comunicada a modificagdo,
presumindo-se, na falta da manifestacao, o interesse do Investidor
em nao revogar a sua aceitagao.

Devolugao e
Reembolso aos
Investidores

Na hipotese (a) de modificacdo da Oferta; e (b) de suspensao da
Oferta; ou (c) de divergéncia relevante entre as informagdes
constantes neste Prospecto Preliminar e no Prospecto Definitivo,
que altere substancialmente o risco assumido pelos Investidores ou
a sua decisao de investimento, se o Investidor revogar a sua
aceitacao, os valores até entdo por ele integralizados serdo
devolvidos, de acordo com os Critérios de Restituicao de Valores,
no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contado da data da respectiva
revogagao.

Caso: (a) a Oferta seja cancelada, nos termos dos artigos 19 e 20
da Instrucdo CVM 400; (b) a Oferta seja revogada, nos termos dos
artigos 25 a 27 da Instrugdago CVM 400; ou (c) o Contrato de
Distribuicdo seja resilido, todos os atos de aceitacao serao
cancelados e a Instituicdo Participante da Oferta para a qual cada
Investidor enviou o respectivo Pedido de Reserva ou Carta Proposta
comunicara o Investidor a respeito. Nesses casos, os valores até
entdo integralizados pelos Investidores serao devolvidos, de acordo
com os Critérios de Restituicao de Valores, no prazo de até 5 (cinco)
Dias Uteis contados da data da comunicagdo do cancelamento da
Oferta, da revogagao da Oferta ou da resilicao do Contrato de
Distribuicdo, conforme o caso.

Na hipdtese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores,
estes deverao fornecer recibo de quitacdo relativo aos valores
restituidos.

Publico-alvo e
Inadequacdo do
Investimento

A Oferta terd como publico-alvo os Investidores que busquem
rentabilidade compativel com a politica de investimento,
composicao e diversificacao da carteira do Fundo e que aceitem os
riscos associados aos investimentos realizados pelo Fundo. O
investimento nas Cotas € inadequado para Investidores que ndo se
enquadrem na descricdo acima.

Além disso, o investimento nas Cotas ndo é adequado a
Investidores que necessitem de liquidez, tendo em vista que as
cotas de fundos de investimento em cotas de fundos incentivados
de investimento em infraestrutura podem encontrar baixa liquidez
no mercado brasileiro, a despeito da possibilidade de terem suas
cotas negociadas em bolsa. Ainda, o Fundo é constituido sob a
forma de condominio fechado, ndo admitindo o resgate das Cotas,
exceto em caso de sua liquidagao. Portanto, os Investidores devem
ler cuidadosamente o disposto na secao “Cotas”, sob o titulo.

"Distribuicao de Rendimentos, Amortizacao Extraordinaria
e Resgate das Cotas”, na pagina 112 do presente Prospecto
Preliminar, bem como a secao “Fatores de Risco”, em especial o




titulo “Riscos de Liquidez”, na pagina 95 deste Prospecto
Preliminar.

No ambito da Oferta ndo sera admitida a aquisicdo de Cotas por
clubes de investimento, constituidos nos termos da Resolugdo CVM
no 11.

Adicionalmente, ndo serdo realizados esforcos de colocagao das
Cotas em qualquer outro pais que ndo o Brasil. Nao obstante ndo
serem realizados quaisquer esforgos de colocacdao a investidores
estrangeiros, poderdao ser aceitas ordens de investidores nao
residentes que tenham, por sua prépria iniciativa, procurado o
Coordenador Lider e desde que assinem sua respectiva declaragdo
de investidor profissional estrangeiro atestando, entre outros, nao
terem sido procurados pelo Coordenador Lider em nenhuma
jurisdicdo e que o investimento nas Cotas esta em conformidade
com as regras que lhes sejam aplicaveis, incluindo, sem limitacdo,
aquelas de sua jurisdicdo e os mecanismos de investimento
regulamentados pela Resolugao CMN n° 4,373, pela Resolucdo CVM
n°® 13 e pela Lei 4.131. Em tal hipdtese, as Cotas serdao
obrigatoriamente subscritas e integralizadas no Brasil.

Sera garantido aos Investidores tratamento igualitario e equitativo,
desde que a aquisicdo das Cotas nao lhes seja vedada por restricao
legal, regulamentar ou estatutaria, cabendo as Instituigdes
Participantes da Oferta a verificacdo da adequagao do investimento
nas Cotas ao perfil dos seus respectivos clientes.

Os Investidores interessados em subscrever as Cotas devem ter
conhecimento da regulamentacdo que rege o Fundo e ler
atentamente o Regulamento e este Prospecto Preliminar, em
especial a secdo “Fatores de Risco”, na pagina 90 do presente
Prospecto Preliminar, para avaliacdo dos riscos a que o Fundo esta
exposto, 0s quais devem ser considerados previamente ao
investimento nas Cotas.

Pessoas Vinculadas

Para os fins da Oferta, serao consideradas pessoas vinculadas os
Investidores que sejam, nos termos do artigo 2°, XII, da Resolucao
da CVM 35: (a) administradores ou controladores do Fundo, do
Administrador, do Gestor ou de outras pessoas vinculadas a Oferta,
bem como seus respectivos conjuges ou companheiros, seus
ascendentes, descendentes e colaterais até o 2° (segundo) grau;
(b) administradores ou controladores das Instituicbes Participantes
da Oferta, bem como seus respectivos conjuges ou companheiros,
seus ascendentes, descendentes e colaterais até o 2° (segundo)
grau, inclusive pessoas naturais que sejam, direta ou
indiretamente, controladoras ou participem do controle societario
das Instituicdes Participantes da Oferta; (c) empregados,
operadores e demais prepostos das Instituicdes Participantes da
Oferta, que desempenhem atividades de intermediacdo ou de
suporte operacional no ambito da Oferta; (d) agentes autdnomos
que prestem servicos as Instituicdes Participantes da Oferta, desde




que diretamente envolvidos na Oferta; (e) demais profissionais que
mantenham, com as Instituicbes Participantes da Oferta, contrato
de prestacdo de servicos diretamente relacionados a atividade de
intermediacdo ou de suporte operacional no ambito da Oferta; (f)
sociedades controladas, direta ou indiretamente, pelas Instituicdes
Participantes da Oferta ou por pessoas a elas vinculadas, desde que
diretamente envolvidas na Oferta; (g) conjuge ou companheiro e
filhos menores das pessoas mencionadas nos itens (b) a (e) acima;
e (h) fundos de investimento cuja maioria das cotas pertenca a
Pessoas Vinculadas, salvo se geridos discricionariamente por
terceiros que ndo sejam Pessoas Vinculadas. A participacao de
Investidores que sejam Pessoas Vinculadas na Oferta podera
resultar na reducdo da liquidez das Cotas no mercado secundario.
Para informag0es adicionais, veja a se¢ao “"Fatores de Risco”, em
especial o fator de risco “Participacao de Pessoas Vinculadas
na Oferta”, na pagina 107 deste Prospecto Preliminar

Procedimento de
Alocacao

O Procedimento de Alocacdo sera conduzido pelos Coordenadores,
nos termos do artigo 44 da Instrugao CVM 400, para verificagdo,
junto aos Investidores, inclusive Pessoas Vinculadas, da demanda
pelas Cotas, considerando os Pedidos de Reserva e as Cartas
Proposta e do atingimento da Quantidade Minima de Cotas €, em
caso de excesso de demanda, de se havera emissao, e em qual
quantidade, das Cotas do Lote Adicional.

Os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderao participar
do Procedimento de Alocacdo, sem qualquer limitacdo em relagao
ao valor total da Oferta, observado, no entanto, que caso seja
verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da
Quantidade Inicial de Cotas, sem considerar as Cotas do Lote
Adicional, os Pedidos de Reserva e as Cartas Proposta
exclusivamente das Pessoas Vinculadas serdo automaticamente
cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrucao CVM 400

Plano de Distribuicao

Observadas as disposigdes da regulamentacao aplicavel, os
Coordenadores realizardo a Oferta sob o regime de melhores
esforcos de colocagao, conforme o Plano de Distribuicdo adotado
em conformidade com o disposto no artigo 33, §3°, da Instrucao
CVM 400, o qual leva em consideracao as relagdes com clientes e
outras questbes de natureza comercial ou estratégica dos
Coordenadores, devendo assegurar (a) que o tratamento conferido
aos Investidores seja justo e equitativo; (b) a adequacdao do
investimento ao perfil de risco dos Investidores; e (c) que os
representantes dos Participantes Especiais recebam previamente
exemplares do Prospecto para leitura obrigatéria e que suas
davidas possam ser esclarecidas por pessoas designadas pelo
Coordenador Lider.

Para mais informagdes sobre o Plano de Distribuicdo, veja a secdo
“Informagbes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Plano de
Distribuicdo”, na pagina 37 do presente Prospecto Preliminar




Periodo de Reserva e
Pedidos de Reserva

O Periodo de Reserva, para recebimento dos Pedidos de Reserva
dos Investidores Nao Institucionais, inclusive aqueles que sejam
considerados Pessoas Vinculadas, ocorrera entre os dias 06 de
setembro de 2021 (inclusive) e 10 de novembro de 2021
(inclusive), conforme indicado na segao “Informacoes Relativas
a Oferta”, sob o titulo “Cronograma Tentativo das Etapas da
Oferta”, na pagina 33 do presente Prospecto Preliminar

Investidores
Institucionais

Fundos de investimentos, fundos de pensdo, entidades
administradoras de recursos de terceiros registradas na CVM,
entidades autorizadas a funcionar pelo BACEN, condominios
destinados a aplicacgdo em carteira de valores mobilidrios
registrados na CVM e/ou na B3, seguradoras, entidades abertas e
fechadas de previdéncia complementar e de capitalizagdo, em
qualquer caso, residentes, domiciliados ou com sede no Brasil

Oferta Institucional

Apds o atendimento dos Pedidos de Reserva apresentados pelos
Investidores Nao Institucionais, as Cotas remanescentes que nao
forem colocadas na Oferta Nao Institucional serdo destinadas a
colocagdo junto a Investidores Institucionais, por meio dos
Coordenadores, nao sendo admitidas reservas antecipadas para os
Investidores Institucionais, observados os procedimentos descritos
no Contrato de Distribuigdo e neste Prospecto Preliminar.

Para outras informacgdes sobre a Oferta Institucional, consulte a
secdo “Informacoes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Oferta
Institucional”, na pagina 39 do presente Prospecto Preliminar

Critério de Colocacao
da Oferta
Institucional

Entretanto, caso a totalidade das Cartas Proposta realizados pelos
Investidores Institucionais seja superior a quantidade de Cotas
destinada a Oferta Institucional, sendo que cada um dos Pedidos de
Subscricao firmados pelos Investidores Institucionais serao atendidos
a partir da aplicagdo inicial de R$1.000.000,00 (um milhdo de reais),
(exclusive), sera realizado o rateio linear por meio da divisdo
igualitaria e sucessiva das Cotas subscritas entre todos os
Investidores Institucionais que tiverem apresentado Carta Proposta,
inclusive aqueles que sejam considerados Pessoas Vinculadas,
limitada a quantidade de Cotas objeto de cada Carta Proposta e a
guantidade total de Cotas destinadas a Oferta Institucional.

Caso seja aplicado o rateio indicado acima, as Cartas Proposta
poderdo ser atendidas em quantidade inferior a indicada por cada
Investidor Institucional, sendo que ndo ha nenhuma garantia de
que os Investidores Institucionais venham a adquirir a quantidade
de Cotas inicialmente desejada.

O rateio linear, por meio da divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas
objeto da Oferta Institucional sera realizado em diversas etapas de
alocagao sucessivas, sendo que, a cada etapa, sera alocado, a cada
Investidor Institucional que ainda nao tiver a respectiva Carta
Proposta integralmente atendida, o menor nimero de Cotas entre:
(a) a quantidade de Cotas objeto da Carta Proposta, excluidas as




Cotas ja alocadas no ambito da Oferta; e (b) o montante
correspondente a proporcao entre a quantidade total de Cotas objeto
da Oferta (excluidas as Cotas ja alocadas no ambito da Oferta) e a
quantidade de Cotas subscritas pela totalidade dos Investidores
Institucionais, inclusive os Investidores Institucionais que ainda nao
tiveram suas Cartas Proposta integralmente atendidas.

No caso de um Investidor Institucional efetuar mais de uma Carta
Proposta, as Cartas Proposta serao consideradas em conjunto, por
Investidor Institucional, para fins da alocagdao na forma prevista
acima. As Cartas Proposta que forem canceladas por qualquer
motivo serdao desconsideradas na alocacdo descrita acima.

Investidores Nao
Institucionais

Investidores pessoas fisicas ou juridicas, inclusive aqueles
considerados Pessoas Vinculadas, que nao sejam Investidores
Institucionais, que se caracterizem como investidores individuais,
que formalizem Pedido de Reserva e que aceitem 0s riscos
inerentes ao investimento nas Cotas

Oferta Nao
Institucional

Durante o Periodo de Reserva, os Investidores Nao Institucionais,
inclusive aqueles considerados Pessoas Vinculadas, interessados
em subscrever as Cotas, deverao preencher um ou mais Pedidos
de Reserva, indicando, dentre outras informagoes, a quantidade de
Cotas que pretendem subscrever, e apresenta-los a uma Unica
Instituigdo Participante da Oferta. Os Investidores Nao
Institucionais deverdo indicar, obrigatoriamente, nos respectivos
Pedidos de Reserva, a sua qualidade ou ndo de Pessoa Vinculada.

No minimo 750.000 (setecentos e cinquenta mil) Cotas, sem
considerar as Cotas do Lote Adicional, ou seja, 50% (cinquenta por
cento) da Quantidade Inicial de Cotas, serdao destinadas,
prioritariamente a Oferta Nao Institucional, sendo certo que os
Coordenadores, em comum acordo com o Administrador e o
Gestor, poderao diminuir ou aumentar, até o limite da Quantidade
Inicial de Cotas, acrescido das Cotas do Lote Adicional que
eventualmente vierem a ser emitidas, a quantidade de Cotas
inicialmente destinada a Oferta Ndo Institucional, de acordo com a
demanda pelas Cotas, observados os procedimentos descritos no
Contrato de Distribuicdo e neste Prospecto Preliminar.

Apds o atendimento dos Pedidos de Reserva apresentados pelos
Investidores Nao Institucionais, as Cotas Remanescentes que nao
forem colocadas na Oferta Nao Institucional serdo destinadas a
colocagdo junto a Investidores Institucionais, por meio dos
Coordenadores, nao sendo admitidas reservas antecipadas para os
Investidores Institucionais, especificamente para as respectivas
Cotas Remanescentes, observados os procedimentos descritos no
Contrato de Distribuicdo e neste Prospecto Preliminar.

Para outras informagdes sobre a Oferta Nao Institucional, consulte
a secao “Informacoes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Oferta
Nao Institucional”, na pagina 41 do presente Prospecto
Preliminar




Critério de Colocagao
da Oferta Nao
Institucional

Caso a quantidade total de Cotas objeto dos Pedidos de Reserva
apresentados pelos Investidores Nao Institucionais, inclusive
aqueles que sejam considerados Pessoas Vinculadas, seja inferior
a 50% (cinquenta por cento) das Cotas, sem considerar as Cotas
do Lote Adicional, todos os Pedidos de Reserva nao cancelados
serao integralmente atendidos e as Cotas Remanescentes serdao
destinadas aos Investidores Institucionais, nos termos da Oferta
Institucional e das Cotas Remanescentes de Oferta.

Entretanto, caso a totalidade dos Pedidos de Reserva realizados
pelos Investidores Nao Institucionais seja superior a quantidade de
Cotas destinada a Oferta Nao Institucional, sendo que cada um dos
Pedidos de Subscricdo firmados pelos Investidores Nao
Institucionais estarao limitados ao montante maximo de
R$1.000.000,00 (um milhdo de reais), (inclusive), sera realizado o
rateio linear por meio da divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas
subscritas entre todos os Investidores Nao Institucionais que
tiverem apresentado Pedidos de Reserva, inclusive aqueles que
sejam considerados Pessoas Vinculadas, limitada a quantidade de
Cotas objeto de cada Pedido de Reserva e a quantidade total de
Cotas destinadas a Oferta Nao Institucional

Caso seja aplicado o rateio indicado acima, os Pedidos de Reserva
poderdo ser atendidos em quantidade inferior a indicada por cada
Investidor Nao Institucional, sendo que ndo ha nenhuma garantia
de que os Investidores Nao Institucionais venham a adquirir a
quantidade de Cotas inicialmente desejada. Os Coordenadores, em
comum acordo com o Administrador e o Gestor, poderao manter a
quantidade de Cotas inicialmente destinada a Oferta N&o
Institucional ou, entdo, aumenta-la a um patamar compativel com
os objetivos da Oferta, de forma a atender, total ou parcialmente,
os Pedidos de Reserva.

O rateio linear por meio de divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas
objeto da Oferta Ndo Institucional serd realizado em diversas
etapas de alocacdo sucessivas, sendo que, a cada etapa, sera
alocado, a cada Investidor Nao Institucional que ainda ndo tiver o
respectivo Pedido de Reserva integralmente atendido, o menor
numero de Cotas entre: (a) a quantidade de Cotas objeto do Pedido
de Reserva, excluidas as Cotas ja alocadas no ambito da Oferta; e
(b) o montante correspondente a proporcao entre a quantidade
total de Cotas objeto da Oferta (excluidas as Cotas ja alocadas no
ambito da Oferta) e a quantidade de Cotas subscritas pela
totalidade dos Investidores Nao Institucionais, inclusive os
Investidores Nao Institucionais que ainda ndo tiveram seus
respectivos Pedidos de Reserva integralmente atendidos. Eventuais
sobras de Cotas nao alocadas de acordo com o procedimento acima
serdo destinadas a Oferta Institucional.

No caso de um Investidor Nao Institucional efetuar mais de um
Pedido de Reserva, os Pedidos de Reserva serdao considerados em
conjunto, por Investidor Nao Institucional, para fins da alocagdo na




forma prevista acima. Os Pedidos de Reserva que forem cancelados
por qualquer motivo serao desconsiderados na alocacao descrita
acima.

Cotas
Remanescentes de
Oferta

Apds o atendimento dos Pedidos de Reserva apresentados pelos
Investidores Nao Institucionais, as Cotas Remanescentes da Oferta
que ndo forem colocadas serdo destinadas a colocagdo junto a
Investidores Institucionais por meio dos Coordenadores, nao sendo
admitidas reservas antecipadas para os Investidores Institucionais.

Disposigdes Comuns
a Oferta Nao
Institucional e a
Oferta Institucional

As Instituicbes Participantes da Oferta serdo responsaveis pela
transmiss3ao a B3 ou ao Escriturador das ordens acolhidas nos
Pedidos de Reserva e nas Cartas Proposta.

As InstituicOes Participantes da Oferta somente atenderdo aos
Pedidos de Reserva feitos por Investidores titulares de contas nelas
abertas ou mantidas pelos respectivos Investidores.

Alocacao e
Liquidacgao da Oferta

As ordens recebidas por meio das InstituicOes Participantes da
Oferta serdo alocadas seguindo os critérios estabelecidos pelos
Coordenadores, devendo assegurar que o tratamento conferido aos
Investidores seja justo e equitativo em cumprimento ao disposto
no artigo 33, §3°, I, da Instrucago CVM 400, conforme os
procedimentos descritos no Contrato de Distribuicdo e neste
Prospecto Preliminar.

A liquidagao fisica e financeira dos Pedidos de Reserva se dara na
Data de Liquidagao, podendo ocorrer (a) diretamente junto ao
Escriturador, de acordo com os procedimentos por ele
especificados, sendo as Cotas integralizadas em moeda corrente
nacional, mediante transferéncia eletronica de recursos para a
conta corrente de titularidade do Fundo, ou (b) junto a B3,
observados os procedimentos operacionais da B3, sendo certo que
a B3 informard ao Coordenador Lider o montante de ordens
recebidas em seu ambiente de liquidacao, observado o descrito no
Contrato de Distribuicdo e neste Prospecto Preliminar.

Para mais informages acerca da alocacdo e da liquidacdao da
Oferta, consulte a segao “Informacoes Relativas a Oferta”, sob
o titulo “Alocacdo e Liquidacdao da Oferta”, na pagina 44 do
presente Prospecto Preliminar

Depdsito e
Negociacdo das Cotas
na B3

As Cotas serdao depositadas (a) para distribuicdo no mercado
primario, por meio do DDA, administrado pela B3; e (b) para
negociagdo no mercado secundario, exclusivamente em ambiente
de bolsa de valores administrado pela B3, no qual as Cotas serao
liquidadas e custodiadas eletronicamente.

Durante a colocagao das Cotas, cada Investidor que subscrever as
Cotas recebera, quando realizada a respectiva liquidacdo, a
guantidade de Cotas subscritas que, até a divulgacdo do Anudncio
de Encerramento e da obtencdo de autorizacdo da B3, ndo serao
negociaveis e nao receberdo rendimentos provenientes do Fundo.




Depois de divulgado o Anlncio de Encerramento e de obtida a
autorizacao da B3, as Cotas passardo a ser livremente negociadas
na B3.

As Cotas liquidadas diretamente junto ao Escriturador serao
mantidas sob custddia junto ao Escriturador. Para negocia-las, o
Cotista devera transferi-las para a Central Depositaria da B3 por
meio de seu agente de custddia, sem qualquer obrigagdo ou
responsabilidade por parte do respectivo Coordenador ou do
Administrador.

Contrato de Garantia
de Liquidez ou de
Estabilizacao de
Precos

Nao sera firmado contrato de garantia de liquidez nem contrato de
estabilizagao de prego das Cotas até a Data de Liquidagao. Apds a
Emissdo, o Administrador podera contratar terceiros para prestagao
de servicos de formacdo de mercado.

Destinacdo dos
Recursos

A Emissao é a 12 (primeira) emissdo de Cotas pelo Fundo.

Os recursos liquidos provenientes da Oferta, apds a deducgdo das
Despesas, conforme 0 caso, inclusive 0s recursos provenientes da
eventual Opcdao de Lote Adicional, serdao destinados,
preponderantemente, a subscricdo ou a aquisicdo (a) de Cotas de
Fl-Infra, incluindo, mas nao se limitando a, Cotas do Fl-Infra
Master; e (b) de outros ativos financeiros, nos termos da politica
de investimento descrita no Regulamento e neste Prospecto
Preliminar (“Outros Ativos Financeiros”).

O Fundo observara os seguintes prazos de enquadramento da sua
carteira a Alocacdo Minima, nos termos da Lei 12.431: (a) apds 180
(cento e oitenta) dias contados da Data de Liquidacdao, no minimo,
67% (sessenta e sete por cento) do patrimonio liquido do Fundo
deve estar aplicado em Cotas de FI-Infra; e (b) apds 2 (dois) anos
contados da Data de Liquidagdo, no minimo, 95% (noventa e cinco
por cento) do patriménio liquido do Fundo deve estar aplicado em
Cotas de FI-Infra. Exclusivamente durante os prazos de
enquadramento referidos acima, o Fundo podera alocar mais de
5% (cinco por cento) do seu patriménio liquido em Outros Ativos
Financeiros, que ndo sejam as Cotas de FI-Infra, sendo que: (a)
até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data de Liquidagdo, no
maximo, 100% (cem por cento) do patriménio liquido do Fundo
pode ser aplicado em Outros Ativos Financeiros; e (b) entre 180
(cento e oitenta) dias e 2 (dois) anos contados da Data de
Liquidacdo, no maximo, 33% (trinta e trés por cento) do patriménio
liguido do Fundo pode ser aplicado em Outros Ativos Financeiros.

Observadas as disposicoes do artigo 3° da Lei 12.431, os FI-Infra
Master investirdao, pelo menos, 85% (oitenta e cinco por cento) do
seu patrimonio liquido em Ativos Incentivados.

As Cotas de FI-Infra poderao ser depositadas em ambiente de bolsa
de valores ou mercado de balcdo organizado.
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Desde que respeitada a politica de investimento do Fundo prevista
na secdo “Caracteristicas do Fundo”, sob o titulo “Politica de
Investimento, Composicao e Diversificacdo da Carteira”, na
pagina 76 do presente Prospecto Preliminar, e no Regulamento, o
Gestor tera plena discricionariedade na selecdo e na diversificagdo
das Cotas de Fl-Infra a serem subscritas ou adquiridas pelo Fundo,
nao tendo o Gestor qualquer compromisso formal de investimento
ou concentragdo em um FI-Infra que, por sua vez, concentre o seu
patriménio em Ativos Incentivados (a) destinados a um setor de
infraestrutura especifico; (b) de emissores que se encontrem em
fase operacional ou pré-operacional; ou (c) no caso de Ativos
Incentivados que sejam lastreados em direitos creditorios, cujos
direitos creditorios sejam cedidos por um mesmo cedente ou
devidos ou garantidos por um devedor ou garantidor especifico.

Na hipdtese de distribuicdo parcial das Cotas, ndo havera captagao
de recursos pelo Fundo por meio de fontes alternativas.

Taxa de
Performance, Taxa
de Saida e Taxa de
Ingresso

Nao sera cobrada dos Cotistas a taxa de performance ou taxa de
saida. Exceto pela Taxa de Distribuigdo Primaria, ndo sera cobrada
dos Cotistas outra taxa de ingresso. Os fundos de investimento
investidos pelo Fundo, incluindo os FI — Infra, poderdo cobrar
quaisquer das taxas referidas acima

Escriturador das
Cotas

BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Fatores de Risco

Os investimentos no Fundo apresentam riscos, notadamente
aqueles indicados no Regulamento e na secdo “Fatores de Risco”,
na pagina 90 do presente Prospecto Preliminar

Informacoes
Adicionais

Quaisquer outras informacdes ou esclarecimentos sobre o Fundo,
a Oferta e este Prospecto Preliminar poderdo ser obtidos junto ao
Administrador, aos Coordenadores, as demais Instituicdes
Participantes da Oferta, a B3 ou a CVM




IDENTIFICACAO DO ADMINISTRADOR E DOS DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS

Administrador, BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores
Custodiante e Mobiliarios S.A.

Escriturador das Cotas Att.: Danilo Barbieri

Rua Iguatemi, n® 151, 199 andar, Itaim Bibi

CEP 01.451-0110

Sao Paulo — SP

Tel.: (11) 3133-0350

E-mail: f555@brltrust.com.br

Website: www.brltrust.com.br

Coordenador Lider Warren Corretora de Valores Mobiliarios e Cambio
Ltda.

Att.: Natan Santos

Avenida Osvaldo Aranha, n° 720, 2° andar, Bom Fim
CEP 90035-191

Porto Alegre — RS

Telefone: (51) 4042-0024

E-mail: natan.santos@warren.com.br

Website: www.warren.com.br

Gestor Rio Bravo Investimentos Ltda.
Att.: Evandro Buccini e Victor Tamega
Avenida Chedid Jafet, n® 222, Bloco B, conjunto 32, Vila

Olimpia
CEP 04551-065
Sao Paulo — SP

Tel.: + 55 (11) 3509-6600

E-mail: evandro.buccini@riobravo.com.br
victor.tamega@riobravo.com.br

Website: https://riobravo.com.br/

Orama Orama Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A.

Att.: Sr. Douglas Paixao

Praia de Botafogo, n°® 228, 18% andar, Botafogo

CEP 22250-145

Rio de Janeiro — R]

Telefone: (21) 3797-8092

E-mail: mercadodecapitais@orama.com.br /
douglas.paixao@orama.com.br

Website: www.orama.com.br

Rio Bravo DTVM Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios Ltda.

Att.: Daniel Sandoval e Fabiana Fantoni Nani

Avenida Chedid Jafet, n® 222, Bloco B, 3° andar, conjunto 32
- Vila Olimpia

CEP 04551-065
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Sao Paulo — SP

Telefone: + 55 (11) 3509-6600
E-mail:daniel.sandoval@riobravo.com.br
fabiana.nani@riobravo.com.br

Website: https://riobravo.com.br/

Auditor Independente ERNST & YOUNG AUDITORES INDEPENDENTES S/S
Att.: Renato Nantes

Av. Presidente Juscelino Kubitschek, n® 19098° andar,
conjunto 81, Torre Norte

CEP 04.543-907

Sao Paulo — SP

Tel.: (11) 2573-4047

E-mail: renato.nantes@br.ey.com

Website: www.ey.com/pt_br

Assessores Juridicos Lobo de Rizzo Advogados

At.: Milton Pinatti

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°® 3900, 12° andar
Sao Paulo — SP

Telefone: (11) 3701-7016

E-mail: milton.pinatti@Idr.com.br

Website: www.Idr.com.br

Entidade Reguladora Comissdao de Valores Mobiliarios
Rua Sete de Setembro, n°® 111, Centro
Rio de Janeiro — RJ

Telefone: (21) 3233-8686
www.cvm.gov.br

Mercado de Distribuicao | B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao
Primaria e Negociacdo Praga Antonio Prado, n° 48, Centro
Secundaria Sao Paulo — SP

Telefone: (11) 3272-7373
www.b3.com.br
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DECLARAGAO DO COORDENADOR LIDER E DO ADMINISTRADOR

O Coordenador Lider, por meio dos seus representantes legais, declara, nos termos do artigo 56,
§ 1° e §5°, da Instrucdo CVM 400, que: (a) tomou todas as cautelas e agiu com os mais elevados
padroes de diligéncia, respondendo pela falta de diligéncia ou omissdo, para assegurar que (1)
todas as informac0es prestadas pelo Fundo sdo verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes;
e (2) as informacgdes fornecidas ao mercado durante todo o prazo da Oferta, inclusive aquelas
eventuais ou periddicas, que integram este Prospecto Preliminar e que venham a integrar o
Prospecto Definitivo sao suficientes, permitindo aos Investidores uma tomada de decisao
fundamentada a respeito da Oferta; (b) este Prospecto Preliminar contém e o Prospecto Definitivo
contera, em suas respectivas datas de divulgagdo, as informagGes relevantes necessarias ao
conhecimento, pelos Investidores, sobre a Oferta, as Cotas, o Fundo, suas atividades e sua
situacdo econdmico-financeira, os riscos inerentes ao Fundo e quaisquer outras informagoes
relevantes; e (c) este Prospecto Preliminar foi e o Prospecto Definitivo sera elaborado de acordo
com as normas pertinentes.

O Administrador, por meio dos seus representantes legais, declara, nos termos do artigo 56,
caput e § 5° da Instrugdo CVM 400, que: (a) € responsavel pela veracidade, consisténcia,
qualidade e suficiéncia das informacdes prestadas por ocasido do registro da Oferta e fornecidas
ao mercado durante a Oferta; (b) este Prospecto Preliminar contém e o Prospecto Definitivo
contera, em suas respectivas datas de divulgagdo, as informagGes relevantes necessarias ao
conhecimento, pelos Investidores, sobre a Oferta, as Cotas, o Fundo, suas atividades e sua
situacdo econdmico-financeira, os riscos inerentes ao Fundo e quaisquer outras informagoes
relevantes; e (c) este Prospecto Preliminar foi e o Prospecto Definitivo sera elaborado de acordo
com as normas pertinentes.

As copias das versOes assinadas das declaragdes acima podem ser encontradas no Anexo III a
este Prospecto Preliminar.




IN FORMAcf)ES RELATIVAS A OFERTA
Caracteristicas e Prazos da Oferta

Oferta e Regime de Distribuicdo

A Oferta sera conduzida pelos Coordenadores sob o regime de melhores esforcos de colocacado
para a totalidade das Cotas, inclusive as Cotas do Lote Adicional, nos termos da Instrucdo CVM
400.

Autorizacao da Emissao das Cotas

A Emissdao e a Oferta foram aprovadas por meio do “Instrumento Particular de Alteragdo do
Regulamento do Rio Bravo Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura Sustentdvel
Renda Fixa Crédito Privado”, datado de 22 de julho de 2021. A retificacdo de alguns termos da
Oferta foi aprovada por meio do “Ato do Administrador do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento
em Cotas de Fundos Incentivados de Investimento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado”,
datado de 22 de julho de 2021.

Montante e Quantidade Inicial de Cotas

O montante total da Oferta sera de, inicialmente, até R$150.000.000,00 (cento e cinquenta
milhdes de reais) (“Valor Total da Emissao”), considerando-se a subscricao e a integralizacao
da totalidade das Cotas pelo Preco de Emissdo, na Data de Liquidacdo, sem considerar a Taxa de
Distribuicdo Primaria, podendo o referido montante ser (a) aumentado em virtude da Opcao do
Lote Adicional; ou (b) diminuido em virtude da distribuicdo parcial, desde que observada a
Quantidade Minima de Cotas.

A Quantidade Inicial de Cotas sera de, inicialmente, 1.500.000 (um milhdo e quinhentas mil)
Cotas, podendo a referida quantidade ser (a) aumentada em virtude da Opgao do Lote Adicional;
ou (b) diminuida em virtude da distribuicao parcial, desde que observada a Quantidade Minima
de Cotas.

Opcao de Lote Adicional

O Fundo podera, por meio do Gestor e do Administrador, em comum acordo com os
Coordenadores, optar por emitir um lote adicional de Cotas, aumentando em até 20% (vinte por
cento) a quantidade de Cotas originalmente ofertadas, ou seja, em até 300.000 (trezentas mil)
Cotas, nos termos e conforme os limites estabelecidos no artigo 14, §2°, da Instrucao CVM 400.
As Cotas do Lote Adicional poderdo ser emitidas pelo Fundo até a data do Procedimento de
Alocacdo, sem a necessidade de novo pedido de registro a CVM ou de modificacao da Oferta.

Aplicar-se-do as Cotas do Lote Adicional, caso venham a ser emitidas, as mesmas condicoes e
caracteristicas das Cotas inicialmente ofertadas, sendo que a distribuicdo das Cotas do Lote
Adicional também sera conduzida sob o regime de melhores esforcos de colocagao, com a
intermediacao do Coordenador Lider e a participacdo dos Participantes Especiais. Assim, a
quantidade total de Cotas objeto da Oferta podera ser até 20% (vinte por cento) superior a
guantidade de Cotas inicialmente ofertadas, mediante o exercicio parcial ou total da Opcdo de
Lote Adicional.

Distribuicao Parcial

Sera admitida a distribuicdo parcial das Cotas, sendo que a manutencao da Oferta esta
condicionada a subscricao da Quantidade Minima de Cotas, nos termos dos artigos 30 e 31 da




Instrucdo CVM 400, ndo havendo a captacdo de recursos pelo Fundo por meio de fontes
alternativas.

Caso ocorra a distribuicao parcial, observada a colocagdo da Quantidade Minima de Cotas, as
Cotas excedentes que nao forem efetivamente subscritas e integralizadas durante o Periodo de
Distribuicdo deverao ser canceladas pelo Administrador.

Em razao da possibilidade de distribuicao parcial das Cotas e nos termos dos artigos 30 e 31 da
Instrugao CVM 400, os Investidores poderao, no seu Pedido de Reserva ou na sua Carta Proposta,
conforme o caso, condicionar a sua adesao a Oferta a colocacdo: (a) da Quantidade Inicial de
Cotas; ou (b) de uma quantidade igual ou superior a Quantidade Minima de Cotas, mas inferior
a Quantidade Inicial de Cotas.

No caso da alinea (b) do paragrafo acima, o Investidor devera indicar se, implementando-se a condicdo
prevista no seu Pedido de Reserva ou na sua Carta Proposta, conforme o caso, pretende receber: (a) a
totalidade das Cotas objeto do Pedido de Reserva ou da Carta Proposta, conforme o caso; ou (b) a
quantidade equivalente a proporgao entre o nimero de Cotas efetivamente distribuidas e a Quantidade
Inicial de Cotas, presumindo-se, na falta de manifestacao, o interesse do Investidor em receber a
totalidade das Cotas objeto do Pedido de Reserva ou da Carta Proposta, conforme o caso.

No caso de distribuigao parcial das Cotas e de existéncia de subscricdo condicionada, nos termos dos
paragrafos acima, e desde que ja tenha ocorrido a integralizacao das Cotas por parte dos Investidores,
os valores depositados serdo devolvidos aos respectivos Investidores, de acordo com os Critérios de
Restituicdo de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da comunicacdo do
cancelamento das Cotas condicionadas. Na hipdtese de restituicido de quaisquer valores aos
Investidores, estes deverdo fornecer recibo de quitacao relativo aos valores restituidos.

Caso nao seja colocada a Quantidade Minima de Cotas, a Oferta sera cancelada. Nessa hipdtese,
se ja tiver ocorrido a integralizacdo das Cotas, os valores depositados serdo devolvidos aos
respectivos Investidores, de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até
5 (cinco) Dias Uteis contados da comunicacdo do cancelamento da Oferta. Na hipdtese de
restituicdo de quaisquer valores aos Investidores, estes deverdo fornecer recibo de quitacao
relativo aos valores restituidos.

Valor Unitario das Cotas
Preco de Emissao

As Cotas terdo valor unitario equivalente a R$100,00 (cem reais), na Data de Liquidacao, sem
considerar a Taxa de Distribuigdo Primaria.

Precgo Efetivo por Cota

O Preco Efetivo por Cota correspondera a soma do Preco de Emissao e da Taxa de Distribuicao Primaria
e sera equivalente ao valor de R$103,87 (cento e trés reais e oitenta e sete centavos) por Cota subscrita,
na Data de Liquidacgo.

Taxa de Distribuicdo Primaria

Quando da integralizagao das Cotas, o Investidor devera pagar, adicionalmente ao Preco de
Emissdo, a Taxa de Distribuigdo Primaria, no valor de R$3,87 (trés reais e oitenta e sete centavos)
por Cota efetivamente integralizada, correspondente a 3,87% (trés inteiros e oitenta e sete
centésimos por cento) do Preco de Emissao, na Data de Liquidacdo. Dessa forma, somando-se o
Preco de Emissao e a Taxa de Distribuicdo Primaria, cada Investidor pagara o valor de R$100,00
(cem reais) por Cota subscrita, conforme a tabela abaixo:




TAXA DE DISTRIBUICAO PRIMARIA

Total dos custos indicativos da Ofertat® R$5.798.697,19
Quantidade de Cotas (sem considerar as Cotas do Lote Adicional) 1.500.000
Taxa de Distribuicao Primaria (percentual unitario do Preco de Emissdo, na R$3,87

Data de Liquidacao)

Preco Efetivo por Cota (na Data de Liquidacao) 3,87%

() Os custos indicativos da Oferta encontram-se descritos na secdo “Informacoes Relativas a
Oferta”, sob o titulo “Demonstrativo dos Custos Indicativos da Oferta”, na pagina 48 do
presente Prospecto Preliminar.

A Taxa de Distribuigdo Primaria ndo integra o Prego de Emissdo e sera destinada para o
pagamento ou o reembolso dos custos da Oferta, incluindo, sem limitagdo, a remuneragao
do Coordenador Lider, os custos de assessoria juridica diretamente relacionados a Oferta e
a taxa de registro da Oferta na CVM. Eventuais custos ndo arcados pela Taxa de Distribuicdao
Primaria serdo encargos do Fundo, observado o disposto na Instrucdo CVM 555. Caso, apds
0 pagamento ou o0 reembolso de todas as despesas da Oferta, haja valor remanescente
decorrente do pagamento da Taxa de Distribuicdo Primaria, tal valor sera revertido em
beneficio do Fundo.

Exceto pela Taxa de Distribuicdo Primaria, ndo sera cobrada dos Cotistas outra taxa de ingresso.
Aplicacdo Inicial Minima ou Maxima por Investidor

(i) Para Oferta Ndo Institucional o valor de aplicagdo maxima sera de até R$ 1.000.000,00 (um
milhdo de reais), inclusive, correspondente a 10.000 (dez mil cotas);

(i) Para a Oferta Institucional o valor de aplicacdo inicial sera a partir de R$ 1.000.000,00 (um
milhdo de reais), exclusive, correspondente a até 10.000,00 (dez mil cotas).

Caracteristicas, Vantagens e Restricoes das Cotas

As Cotas corresponderdo a fragoes ideais do patrimonio do Fundo, serdo escriturais e nominativas
e conferirdo os mesmos direitos e obrigagles, inclusive direitos de voto, conforme descritos no
Regulamento e neste Prospecto Preliminar. Todas as Cotas terdo igual prioridade na Distribuicao
de Rendimentos, na Amortizacdo Extraordinaria e no resgate.

Para mais informacdes sobre as Cotas, veja a secdo “Cotas”, na pagina 109 do presente
Prospecto Preliminar.

Depésito e Negociagao das Cotas

As Cotas serdo depositadas (a) para distribuicdo no mercado primario, por meio do DDA,
administrado pela B3; e (b) para negociagdo no mercado secundario, exclusivamente em
ambiente de bolsa de valores administrado pela B3, no qual as Cotas serdo liquidadas e
custodiadas eletronicamente.




Durante a colocagdo das Cotas, cada Investidor que subscrever as Cotas recebera, quando
realizada a respectiva liquidacao, a quantidade de Cotas subscritas que, até a divulgacao
do Anuncio de Encerramento e da obtencdo de autorizagdo da B3, ndo serdo negociaveis e
nao receberdo rendimentos provenientes do Fundo. Depois de divulgado o Anuncio de
Encerramento e de obtida a autorizacdo da B3, as Cotas passardao a ser livremente
negociadas na B3.

As Cotas liquidadas diretamente junto ao Escriturador serdo mantidas sob custddia junto
ao Escriturador. Para negocia-las, o Cotista devera transferi-las para a Central Depositaria
da B3 por meio de seu agente de custddia, sem qualquer obrigagdo ou responsabilidade
por parte do respectivo Coordenador Lider ou Coordenador Contratado, bem como o
Administrador.

As regras para negociacdo das Cotas encontram-se descritas na secdo “Cotas”, sob o titulo
“Negociacao das Cotas”, na pagina 111 do presente Prospecto Preliminar.




Cronograma Tentativo das Etapas da Oferta

N° EVENTO DATA ()
1. | Protocolo do pedido de registro da Oferta na CVM 22.07.2021
2, D|VL_|Ig.agao do Aviso ao Mercado e disponibilizacao do Prospecto 01.09.2021
Preliminar
Inicio do Periodo de Reserva, para fins de recebimento dos Pedidos de
3. | Reserva dos Investidores Nao Institucionais, inclusive daqueles que 06.09.2021
sejam consideradas Pessoas Vinculadas
Disponibilizacao de (i) Comunicado ao Mercado; (ii) Prospecto Preliminar
4. . iy n . 25.09.2021
atualizado; e (iii) Aviso ao Mercado atualizado
5. | Inicio das apresentacOes aos potenciais Investidores 27.09.2021
Disponibilizagdo de (i) Comunicado ao Mercado sobre abertura de prazo
6 para desisténcia da Oferta para Investidores Nao Institucionais e ajuste 01.10.2021
" | no Cronograma Tentativo das Etapas da Oferta; (ii) do Prospecto o
Preliminar atualizado; e (iii) Aviso ao Mercado atualizado
7. | Inicio do Periodo de Desisténcia para Investidores Nao Institucionais 04.10.2021
8. Erlcerran?en’Fo dg Prazo para Desisténcia da Oferta para Investidores 08.10.2021
Nao Institucionais
Disponibilizagao de Comunicado ao Mercado sobre abertura de prazo para
9. | Desisténcia da Oferta para Investidores Institucionais e ajuste no | 18.10.2021
Cronograma Tentativo das Etapas da Oferta
10. | Inicio do Periodo de Desisténcia da Oferta para Investidores Institucionais | 19.10.2021
11 Encgrra_men_to do Prazo para Desisténcia da Oferta para Investidores 95.10.2021
Institucionais
12. | Encerramento do Periodo de Reserva 10.11.2021
13. | Obtencao do registro da Oferta na CVM 11.11.2021
14. | Procedimento de Alocagao 12.11.2021
15. Dlv%llge_lgao do Anuncio de Inicio e disponibilizagao do Prospecto 17.11.2021
Definitivo
16. | Data de Liquidacao 18.11.2021
17. | Divulgagao do Anuncio de Encerramento 22.11.2021

™) Todas as datas previstas sdo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteragOes, suspensbes, antecipagdes ou
prorrogagoes a critério dos Coordenadores. Apds a concessdo do registro da Oferta pela CVM, qualquer alteracdo no
cronograma das etapas da Oferta devera ser comunicada a CVM e podera ser considerada uma modificacdo da Oferta,
nos termos dos artigos 25 e 27 da Instrugdo CVM 400.

Periodo de Distribuicdo

Sem prejuizo do Periodo de Reserva, a Oferta tera inicio na data de divulgagao do Anuincio de
Inicio e sera encerrada (a) no término do prazo de 6 (seis) meses a contar da divulgagao do
Anuncio de Inicio; ou (b) na data de divulgacdo do Andncio de Encerramento, o que ocorrer
primeiro.




Divulgacao dos Aniincios Relacionados a Oferta

As divulgacoes relativas a Oferta serdo realizadas nos sites do Administrador, das Instituicoes
Participante da Oferta, da CVM e da B3 indicados no presente Prospecto Preliminar, nos termos
do artigo 54-A da Instrucao CVM 400.

Informac0es sobre a politica de divulgacbes de informagoes aos Cotistas estdo dispostas na secao
“Cotas”, sob o titulo “Politica de Divulgacao de Informagoes”, na pagina 119 do presente
Prospecto Preliminar.

Manifestacdo de Aceitacdao ou de Revogacao da Aceitacao

Os Investidores interessados em adquirir Cotas deverdo apresentar, as Instituicbes Participantes
da Oferta, os respectivos Pedido de Reserva ou Cartas Proposta, conforme o caso.

Os Pedidos de Reserva e as Cartas Proposta serdo irrevogaveis e irretrataveis, exceto nas
hipdteses previstas nesta segao “Informacgdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “"Oferta Nao
Institucional”, na pagina 41 do presente Prospecto Preliminar, e sob o titulo “Oferta
Institucional”, na pagina 39 do presente Prospecto Preliminar, respectivamente.

Subscricdo e Integralizacao das Cotas

As Cotas serdo subscritas utilizando-se os procedimentos do DDA, até a Data de Liquidacao. A
integralizagdo das Cotas sera realizada a vista, na Data de Liquidagdo, em moeda corrente
nacional, ndo sendo permitida a aquisicdo de Cotas fracionadas, observado que eventuais
arredondamentos serdo realizados pela exclusdo da fracdo, mantendo-se o numero inteiro
(arredondamento para baixo). A integralizacao de cada Cota sera feita por cada um dos
Investidores pelo Prego Efetivo por Cota aplicavel ao montante de Cotas que subscrever,
observados os procedimentos relativos a Oferta Nao Institucional ou a Oferta Institucional,
conforme o caso.

Nao sera permitida a integralizacdo das Cotas com a entrega de Cotas de FI-Infra ou de Outros
Ativos Financeiros.

Para o calculo do nimero de Cotas a que tem direito cada Investidor, ndo serdo deduzidas do
valor entregue ao Administrador quaisquer taxas ou despesas, sem prejuizo da cobranca da Taxa
de Distribuicdo Primaria, a qual ndo integra o preco de integralizacdo das Cotas. Para fins de
clareza, exceto pela Taxa de Distribuicdo Primaria, ndo sera cobrada dos Cotistas outra taxa de
ingresso.

A subscricdo das Cotas no ambito da Oferta sera acompanhada da assinatura por cada Investidor
do termo de adesdo ao Regulamento, por meio do qual o Investidor devera declarar que tomou
conhecimento e compreendeu os termos e clausulas das disposicbes do Regulamento, em
especial daqueles referentes a politica de investimento e aos fatores de risco do Fundo.

Alteracdo das Circunstancias, Revogacao ou Modificacdo, Suspensao e Cancelamento
da Oferta

Nos termos da Instrugdo CVM 400, os Coordenadores poderdo requerer a CVM que o autorize a
modificar ou revogar a Oferta, caso ocorram alteragdes substanciais, posteriores e imprevisiveis
nas circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do pedido de registro da Oferta,
ou que o fundamentem, acarretando aumento relevante dos riscos assumidos pelo Fundo e
inerentes a propria Oferta. Adicionalmente, os Coordenadores poderdo modificar a qualquer
tempo a Oferta para melhorar os seus termos e condigdes em favor dos Investidores ou para
renunciar condicdo da Oferta estabelecida pelo Fundo, conforme disposto no artigo 25, §3°, da
Instrucao CVM 400.

Caso o requerimento de modificagdo das condicdes da Oferta seja aceito pela CVM, o prazo da
Oferta podera ser prorrogado em até 90 (noventa) dias. O pleito de modificacdo da Oferta
presumir-se-a deferido caso ndo haja manifestacdo da CVM em sentido contrario no prazo de 10
(dez) Dias Uteis, contado do seu protocolo na CVM.




Se a Oferta for revogada, os atos de aceitagdo anteriores ou posteriores a revogacao serao
considerados ineficazes e os valores até entdo integralizados pelos Investidores serdo restituidos,
nos termos previstos nos paragrafos abaixo.

A modificacdo ou revogacdo da Oferta devera ser imediatamente comunicada aos Investidores
pelo Coordenador Lider e divulgada por meio de anuncio de retificacdo a ser disponibilizado nos
sites das InstituicOes Participantes da Oferta, do Administrador, da CVM e da B3, da mesma forma
utilizada para a divulgacdo do Aviso ao Mercado e do Anuncio de Inicio, de acordo com o artigo
27 da Instrucdao CVM 400.

Os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta deverdo confirmar expressamente, até as 16:00
horas do 5° (quinto) Dia Util subsequente & data de recebimento de comunicacdo que lhes for
encaminhada diretamente pelo Coordenador Lider sobre a modificacao da Oferta, seu interesse
em manter os respectivos Pedidos de Reserva ou Cartas Proposta. Em caso de siléncio, sera
presumido que os Investidores pretendem manter a sua aceitacao da Oferta. As Instituicdes
Participantes da Oferta deverao acautelar-se e certificar-se, no momento do recebimento de cada
aceitacdo da Oferta posterior, de que o Investidor esta ciente de que a Oferta foi alterada e tem
conhecimento das suas novas condigdes.

Nos termos do artigo 19 da Instrucdo CVM 400, a CVM (a) podera suspender ou cancelar, a
qualquer tempo, a Oferta, caso a mesma (1) esteja se processando em condicdes diversas das
constantes na Instrugdao CVM 400 ou no registro da Oferta; ou (2) tenha sido havida por ilegal,
contraria a regulamentagao da CVM ou fraudulenta, ainda que depois de obtido o registro da
Oferta; e (b) devera suspender a Oferta quando verificar ilegalidade ou violacao sanavel.

O prazo de suspensao da Oferta nao podera ser superior a 30 (trinta) dias, durante o qual a
irregularidade apontada devera ser sanada. Findo tal prazo sem que tenha sido sanada
irregularidade que determinou a sua suspensdo, a CVM devera ordenar a retirada da Oferta e
cancelar o seu registro.

Cada Instituicdo Participante da Oferta devera comunicar diretamente os Investidores que ja
tiverem aderido a Oferta sobre a sua suspensdo ou cancelamento, ao menos, pelos mesmos
meios utilizados para a divulgacdo da Oferta, facultando-lhes, na hipotese de suspensdo, a
possibilidade de revogar a sua aceitacao da Oferta. Cada Investidor deverd, para tanto, informar
a sua decisdo a respectiva Instituicdo Participante da Oferta até as 16:00 horas do 5° (quinto)
Dia Util subsequente & data em que Ihe foi comunicada a suspensdo da Oferta, nos termos do
artigo 20 da Instrucdo CVM 400, presumindo-se, na falta da manifestacdo, o interesse do
Investidor em ndo revogar a sua aceitagao.

Quaisquer comunicacgoes relacionadas a revogacdo da aceitacdo da Oferta pelos Investidores
devem ser enviadas por escrito ao endereco eletronico da respectiva Instituicao Participante da
Oferta ou, na sua auséncia, por telefone ou correspondéncia enderegada a respectiva Instituicao
Participante da Oferta.

Caso seja verificada divergéncia relevante entre as informagGes constantes neste Prospecto
Preliminar e no Prospecto Definitivo, que altere substancialmente o risco assumido pelos
Investidores ou a sua decisdo de investimento, cada Instituicao Participante da Oferta devera
comunicar diretamente os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta sobre a modificacao
efetuada, de modo que cada Investidor podera revogar a sua aceitagdo a Oferta, devendo, para
tanto, informar a sua decisdo a respectiva Instituicdo Participante da Oferta até as 16:00 horas
do 5° (quinto) Dia Util subsequente & data em que lhe foi comunicada a modificagio, presumindo-
se, na falta da manifestacdo, o interesse do Investidor em ndo revogar a sua aceitagao.

Devolucao e Reembolso aos Investidores

Na hipotese (a) de modificacdo da Oferta; e (b) de suspensao da Oferta; ou (c) de divergéncia
relevante entre as informagOes constantes neste Prospecto Preliminar e no Prospecto Definitivo,
que altere substancialmente o risco assumido pelos Investidores ou a sua decisdo de




investimento, se o Investidor revogar a sua aceitacdo, os valores até entdo por ele integralizados
serdo devolvidos, de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 5 (cinco)
Dias Uteis contado da data da respectiva revogacao.

Ainda, caso (a) a Oferta seja cancelada, nos termos dos artigos 19 e 20 da Instrucdo CVM 400;
(b) a Oferta seja revogada, nos termos dos artigos 25 a 27 da Instrugao CVM 400; ou (c) o
Contrato de Distribuicao seja resilido, todos os atos de aceitagao serao cancelados e a Instituicao
Participante da Oferta para a qual cada Investidor enviou o respectivo Pedido de Reserva ou
Carta Proposta comunicara o Investidor a respeito. Nesses casos, os valores até entao
integralizados pelos Investidores serdo devolvidos, de acordo com os Critérios de Restituicdo de
Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da data da comunicacdo do cancelamento
da Oferta, da revogacao da Oferta ou da resilicdo do Contrato de Distribuicao, conforme o caso.

Na hipotese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores, estes deverao fornecer recibo
de quitacdo relativo aos valores restituidos.

Publico-alvo e Inadequacao do Investimento

A Oferta tera como publico-alvo os Investidores que busquem rentabilidade compativel com a
politica de investimento, composicao e diversificacdo da carteira do Fundo e que aceitem os riscos
associados aos investimentos realizados pelo Fundo. O investimento nas Cotas € inadequado para
Investidores que nao se enquadrem na descricao acima.

Além disso, o investimento nas Cotas nao é adequado a Investidores que necessitem de liquidez,
tendo em vista que as cotas de fundos de investimento em cotas de fundos incentivados de
investimento em infraestrutura podem encontrar baixa liquidez no mercado brasileiro, a despeito
da possibilidade de terem suas cotas negociadas em bolsa. Ainda, o Fundo é constituido sob a
forma de condominio fechado, ndao admitindo o resgate das Cotas, exceto em caso de sua
liquidagao. Portanto, os Investidores devem ler cuidadosamente o disposto na secao “Cotas”,
sob o titulo “Distribuicdo de Rendimentos, Amortizacdo Extraordinaria e Resgate das
Cotas”, na pagina 112 do presente Prospecto Preliminar, bem como a secdo “Fatores de Risco”,
em especial os titulos “Falta de Liquidez das Cotas de FI-Infra”, “Falta de Liquidez dos
Outros Ativos Financeiros”, “"Fundo Fechado e Mercado Secundario”, “Concentracao
em FI-Infra e em Ativos Incentivados” e “Eventual Conflito de Interesses” nas paginas
95, 95, 95, 103 e 107, respectivamente deste Prospecto Preliminar.

No ambito da Oferta ndao sera admitida a aquisicdo de Cotas por clubes de investimento,
constituidos nos termos da Resolugao CVM n° 11.

Adicionalmente, ndo serdo realizados esforcos de colocacdo das Cotas em qualquer outro pais
gue nao o Brasil. Nao obstante ndo serem realizados quaisquer esforcos de colocacao a
investidores estrangeiros, poderao ser aceitas ordens de investidores nao residentes que tenham,
por sua propria iniciativa, procurado o Coordenador Lider e desde que assinem sua respectiva
declaragao de investidor profissional estrangeiro atestando, entre outros, ndo terem sido
procurados pelo Coordenador Lider em nenhuma jurisdicdo e que o investimento nas Cotas esta
em conformidade com as regras que lhes sejam aplicaveis, incluindo, sem limitacdo, aquelas de
sua jurisdicdo e os mecanismos de investimento regulamentados pela Resolugao CMN n° 4.373,
pela Resolucdo CVM n° 13 e pela Lei 4.131. Em tal hipotese, as Cotas serdao obrigatoriamente
subscritas e integralizadas no Brasil.

Sera garantido aos Investidores tratamento igualitario e equitativo, desde que a aquisicao das
Cotas ndo lhes seja vedada por restricdo legal, regulamentar ou estatutaria, cabendo as
InstituicOes Participantes da Oferta a verificacdo da adequacdo do investimento nas Cotas ao
perfil de seus respectivos clientes.

Os Investidores interessados em subscrever as Cotas devem ter conhecimento da
regulamentacdo que rege o Fundo e ler atentamente o Regulamento e este Prospecto Preliminar,
em especial a secao “Fatores de Risco”, na pagina 90 do presente Prospecto Preliminar, para




avaliagdo dos riscos a que o Fundo esta exposto, os quais devem ser considerados previamente
ao investimento nas Cotas.

Procedimento de Alocacao

O Procedimento de Alocacao sera conduzido pelos Coordenadores, nos termos do artigo 44 da
Instrucdo CVM 400, para verificacdo, junto aos Investidores, inclusive Pessoas Vinculadas, da
demanda pelas Cotas, considerando os Pedidos de Reserva e as Cartas Proposta, do atingimento
da Quantidade Minima de Cotas e, em caso de excesso de demanda, de se havera emissao, e em
qual quantidade, das Cotas do Lote Adicional.

Os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderdo participar do Procedimento de Alocacdo,
sem qualquer limitagdo em relagao ao valor total da Oferta, observado, no entanto, que caso seja
verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um tergo) da Quantidade Inicial de Cotas, sem
considerar as Cotas do Lote Adicional, os Pedidos de Reserva e as Cartas Proposta exclusivamente
das Pessoas Vinculadas serao automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrucao
CVM 400.

A participacdo de Investidores que sejam Pessoas Vinculadas na Oferta podera resultar na
reducdo da liquidez das Cotas no mercado secundario. Para informagGes adicionais, veja a secao
“Fatores de Risco”, em especial o fator de risco “Participacdao de Pessoas Vinculadas na
Oferta”, na pagina 107 deste Prospecto Preliminar.

Procedimento de Distribuicao das Cotas
Plano de Distribuicdo

Observadas as disposicGes da regulamentacdo aplicavel, os Coordenadores realizardo a Oferta
sob o regime de melhores esforcos de colocacao, conforme o Plano de Distribuicao adotado em
conformidade com o disposto no artigo 33, §3°, da Instrugdo CVM 400, o qual leva em
consideracdo as relacdes com clientes e outras questdes de natureza comercial ou estratégica
dos Coordenadores, devendo assegurar (a) que o tratamento conferido aos Investidores seja
justo e equitativo; (b) a adequacao do investimento ao perfil de risco dos Investidores; e (c) que
0s representantes dos Participantes Especiais recebam previamente exemplares do Prospecto
para leitura obrigatdria e que suas dividas possam ser esclarecidas por pessoas designadas pelos
Coordenadores.

Observadas as disposices da regulamentacdo aplicavel, os Coordenadores deverao realizar e
fazer com que as demais Instituigdes Participantes da Oferta assumam a obrigacao de realizar a
distribuicdo publica das Cotas, conforme o Plano de Distribuicdo:

(@) a Oferta terda como publico-alvo: (1) os Investidores Nao Institucionais; e (2) os
Investidores Institucionais, que se enquadrem no publico-alvo do Fundo previsto no
Regulamento;

(b) apos o protocolo do pedido de registro da Oferta na CVM, este Prospecto Preliminar sera
disponibilizado e o Aviso ao Mercado sera divulgado e, anteriormente a concessao do
registro da Oferta pela CVM, serdo realizadas apresentacOes para os potenciais
Investidores, durante as quais este Prospecto Preliminar também sera disponibilizado;

(c)  os materiais publicitarios e os documentos de suporte as apresentagdes para os potenciais
Investidores eventualmente utilizados somente serdo divulgados apds ou
concomitantemente a disponibilizagdo do Prospecto Preliminar a CVM, nos termos da
Instrucdo CVM 400 e da Deliberacao CVM n° 818, de 30 de abril de 2019;

(d) durante o Periodo de Reserva, as Instituicdes Participantes da Oferta receberao os Pedidos
de Reserva firmado pelos Investidores Nao Institucionais, inclusive aqueles que sejam
considerados Pessoas Vinculadas, em carater irrevogavel e irretratavel, exceto nas




(e)

Q)

(9)

(h)

(i)

@)

(k)

circunstancias ali previstas, referente a intencao de subscricao das Cotas no ambito da
Oferta Nao Institucional (conforme abaixo definido) ("Pedidos de Reserva”), nos termos
do artigo 45 da Instrugao CVM 400, e as ordens de investimento firmada pelos Investidores
Institucionais até 1 (um) Dia Util antes da data de realizacdo do Procedimento de Alocacdo
(conforme abaixo definido), inclusive aqueles que sejam considerados Pessoas Vinculadas,
em carater irrevogavel e irretratavel, exceto nas circunstancias ali previstas, referente a
intencdo de subscrigdo das Cotas no ambito da Oferta Institucional (“Cartas Proposta”);

o Investidor Institucional que esteja interessado em investir nas Cotas devera enviar a
respectiva Carta Proposta para os Coordenadores, conforme disposto nesta secdo
“Informacgoes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Oferta Institucional”, conforme
disposto abaixo;

o Investidor Nao Institucional que esteja interessado em investir nas Cotas devera enviar
o respectivo Pedido de Reserva junto a uma Unica Instituicdo Participante da Oferta,
conforme disposto nesta secdo “Informacgoes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Oferta
Ndo Institucional”, na pagina 39 do presente Prospecto Preliminar;

até 1 (um) Dia Util antes da data de realizagdo do procedimento de alocacdo no dmbito da
Oferta, a ser conduzido pelos Coordenadores, nos termos do artigo 44 da Instrugdo CVM
400, para verificacao, junto aos Investidores, inclusive Pessoas Vinculadas, da demanda
pelas Cotas, considerando os Pedidos de Reserva e as Cartas Proposta, do atingimento da
Quantidade Minima de Cotas (“Procedimento de Alocacgao”), os Coordenadores
receberdo as Cartas Proposta dos Investidores Institucionais, indicando a quantidade de
Cotas a ser subscrita, inexistindo o recebimento de reservas antecipadas dos Investidores
Institucionais;

concluido o Procedimento de Alocacdo, o Coordenador Lider consolidara as Cartas Proposta
dos Investidores Ndo Institucionais, sendo que a B3 devera enviar a posigao consolidada
dos Pedidos de Reserva dos Investidores Institucionais, inclusive daqueles que sejam
Pessoas Vinculadas;

observado o artigo 54 da Instrucdo CVM 400, a Oferta somente tera inicio apds (1) a
concessao do registro da Oferta pela CVM; (2) a divulgacdo do Anuncio de Inicio, a qual
devera ser feita em até 90 (noventa) dias contados da concessdo do registro da Oferta
pela CVM; e (3) a disponibilizagdo do Prospecto Definitivo aos Investidores;

os Investidores que tiverem os respectivos Pedidos de Reserva ou Cartas Proposta,
conforme o caso, alocados no ambito da Oferta, deverdo integralizar as Cotas subscritas
na Data de Liquidacdo e assinar o termo de adesao ao Regulamento, sob pena de
cancelamento dos Pedidos de Reserva ou das Cartas Proposta, conforme o caso; e

uma vez encerrada a Oferta, o Coordenador Lider informara o seu resultado mediante a
divulgagdo do Anuncio de Encerramento, nos termos dos artigos 29 e 54-A da Instrucdo
CVM 400.

Nao sera firmado contrato de garantia de liquidez nem contrato de estabilizacao de prego das
Cotas até a Data de Liquidacdo. Apds a Emissdo, o Administrador podera contratar terceiros para
prestacdo de servicos de formacao de mercado.

Nao sera concedido qualquer tipo de desconto pelas Instituicbes Participantes da Oferta aos
Investidores interessados em subscrever as Cotas no ambito da Oferta.

Nao sera contratado formador de mercado para fomentar a liquidez das Cotas objeto da Oferta
no mercado secundario.




Oferta Institucional e Nao Institucional
Oferta Institucional

Apos o atendimento dos Pedidos de Reserva apresentados pelos Investidores Ndo Institucionais,
as Cotas remanescentes que nao forem colocadas na Oferta Nao Institucional serdo destinadas
a colocacao junto a Investidores Institucionais, por meio dos Coordenadores, nao sendo admitidas
reservas antecipadas para os Investidores Institucionais, observados os procedimentos descritos
no Contrato de Distribuigdo, neste Prospecto Preliminar e os seguintes procedimentos:

(@) os Investidores Institucionais, inclusive aqueles considerados Pessoas Vinculadas,
interessados em subscrever as Cotas deverdao apresentar as respectivas Cartas Proposta
Alocacdo, indicando a quantidade de Cotas a ser subscrita, inexistindo o recebimento de
reservas antecipadas dos Investidores Institucionais;

(b) os Investidores Institucionais deverdao, necessariamente, indicar nas respectivas Cartas
Proposta a sua condigao ou nao de Pessoa Vinculada, de modo que serdo aceitas as Cartas
Proposta enviadas por Pessoas Vinculadas, sem qualquer limitacdo, observado o disposto
nesta secao “Informacgoes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Procedimento de
Alocacao”, na pagina 37 do presente Prospecto Preliminar;

(c) os Investidores Institucionais terdao a faculdade, como condicdo de eficacia das respectivas
Cartas Proposta, de condicionar a sua adesdo a Oferta, nos termos e condicdes descritos
nesta secdo “Informacoes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Distribuicdo Parcial”, na
pagina 29 do presente Prospecto Preliminar;

(d) cada Investidor Institucional interessado em participar da Oferta Institucional devera
assumir a obrigacao de verificar se esta cumprindo os requisitos necessarios para participar
da Oferta Institucional, para entdo apresentar a sua Carta Proposta;

(e) até o final do Dia Util imediatamente anterior & Data de Liquidacdo, os Coordenadores
informarao aos Investidores Institucionais, por meio de mensagem enviada ao endereco
eletronico fornecido nas respectivas Cartas Proposta ou, na sua auséncia, por telefone ou
correspondéncia, sobre a quantidade de Cotas que cada Investidor Institucional
subscrevera e o valor a ser integralizado; e

(f)  os Investidores Institucionais deverao efetuar o pagamento do valor de integralizacdo das
Cotas informado conforme o item (d) acima, a vista e em moeda corrente nacional, junto
a Instituicao Participante da Oferta com que tenham realizado os respectivos Pedidos de
Reserva, em recursos imediatamente disponiveis, até as 16:00 horas da Data de
Liquidacdo. Nao havendo o pagamento pontual por um Investidor Institucional, a
respectiva Carta Proposta sera automaticamente cancelada pela Instituicdo Participante da
Oferta junto a qual tenha sido realizado; e

As Cartas Proposta serdo irrevogaveis e irretrataveis, exceto nas hipoteses de (a) existéncia de
subscricao condicionada e nao implementacdo da condicao definida por cada Investidor
Institucional, nos termos desta secao “Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo
“Distribuicdo Parcial”, na pagina 29 do presente Prospecto Preliminar; (b) verificagdo de
excesso de demanda superior a 1/3 (um tergo) da Quantidade Inicial de Cotas, sem considerar
as Cotas do Lote Adicional, hipdtese na qual as Cartas Proposta exclusivamente das Pessoas
Vinculadas serao automaticamente canceladas, nos termos do artigo 55 da Instrucao CVM 400;
(c) ndo pagamento do valor de integralizacao das Cotas subscritas por um Investidor Institucional,
na Data de Liquidacao, conforme previsto no item (f) acima, e consequente cancelamento
automatico da respectiva Carta Proposta; (d) revogacdo, modificacdo, suspensdo ou
cancelamento da oferta, conforme previsto nesta secao “Informagoes Relativas a Oferta”,




sob o titulo “Alteracdo das Circunstancias, Revogacdo ou Modificacdo, Suspensao e
Cancelamento da Oferta”, na pagina 34 do presente Prospecto Preliminar; e (e) divergéncia
relevante entre as informacgoes constantes no Prospecto Preliminar e no Prospecto Definitivo, nos
termos do artigo 45, §4°, da Instrucdo CVM 400 e nesta secdo “InformagOes Relativas a
Oferta”, sob o titulo “Alteracdo das Circunstancias, Revogacdao ou Modificacdo,
Suspensao e Cancelamento da Oferta”, na pagina 34 do presente Prospecto Preliminar.

Recomenda-se aos Investidores Institucionais interessados que (a) leiam cuidadosamente os
termos e as condigdes estipulados na Carta Proposta, especialmente os procedimentos relativos
a liquidacdo da Oferta e as informagGes constantes deste Prospecto Preliminar, especialmente a
secdo “Fatores de Risco”, na pagina 90 do presente Prospecto Preliminar; (b) verifiquem com
a Instituigdo Participante da Oferta de sua preferéncia, antes de enviar sua Carta Proposta, se
esta exigira (1) a abertura ou atualizagdo de conta e/ou de cadastro; e/ou (2) a manutencdo de
recursos em conta corrente nela aberta e/ou mantida, para fins de garantia da Carta Proposta;
(c) entrem em contato com a Instituicdo Participante da Oferta de sua preferéncia para obter
informacdes mais detalhadas sobre o prazo estabelecido pela Instituicdo Participante da Oferta
para envio da Carta Proposta ou, se for o caso, para a realizagdo do cadastro na Instituicao
Participante da Oferta, tendo em vista os procedimentos operacionais adotados por cada
instituicdo; e (d) verifiquem com a Instituicdo Participante da Oferta de sua preferéncia, antes de
preencher e entregar sua Carta Proposta; Os Investidores Institucionais interessados em efetuar
a Carta Proposta deverao ler cuidadosamente os termos e condigdes estipulados nas respectivas,
bem como as informacdes constantes deste Prospecto Preliminar.

Critério de Colocacdo da Oferta Institucional

Entretanto, caso a totalidade das Cartas Proposta realizados pelos Investidores Institucionais seja
superior a quantidade de Cotas destinada a Oferta Institucional, sendo que cada um dos Pedidos
de Subscricao firmados pelos Investidores Institucionais serdao atendidos a partir da aplicagao
inicial de R$1.000.000,00 (um milhdo de reais), (exclusive), sera realizado o rateio linear por meio
da divisao igualitaria e sucessiva das Cotas subscritas entre todos os Investidores Institucionais
que tiverem apresentado Carta Proposta, inclusive aqueles que sejam considerados Pessoas
Vinculadas, limitada a quantidade de Cotas objeto de cada Carta Proposta e a quantidade total
de Cotas destinadas a Oferta Institucional. Caso seja aplicado o rateio indicado acima, as Cartas
Proposta poderdo ser atendidas em quantidade inferior a indicada por cada Investidor
Institucional, sendo que ndo ha nenhuma garantia de que os Investidores Institucionais venham
a adquirir a quantidade de Cotas inicialmente desejada.

O rateio linear, por meio da divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas objeto da Oferta Institucional
sera realizado em diversas etapas de alocagdo sucessivas, sendo que, a cada etapa, sera alocado,
a cada Investidor Institucional que ainda ndo tiver a respectiva Carta Proposta integralmente
atendida, o menor nimero de Cotas entre: (a) a quantidade de Cotas objeto da Carta Proposta,
excluidas as Cotas ja alocadas no ambito da Oferta; e (b) o montante correspondente a proporcao
entre a quantidade total de Cotas objeto da Oferta (excluidas as Cotas ja alocadas no ambito da
Oferta) e a quantidade de Cotas subscritas pela totalidade dos Investidores Institucionais,
inclusive os Investidores Institucionais que ainda ndo tiveram suas Cartas Proposta integralmente
atendidas.

No caso de um Investidor Institucional efetuar mais de uma Carta Proposta, as Cartas Proposta
serao consideradas em conjunto, por Investidor Institucional, para fins da alocagao na forma
prevista acima. As Cartas Proposta que forem canceladas por qualquer motivo serdao
desconsideradas na alocacao descrita acima.




Oferta Nao Institucional

Durante o Periodo de Reserva, os Investidores Nao Institucionais, inclusive aqueles considerados
Pessoas Vinculadas, interessados em subscrever as Cotas, deverdo preencher um ou mais Pedidos
de Reserva, indicando, dentre outras informacdes, a quantidade de Cotas que pretendem
subscrever, e apresenta-los a uma Unica Instituicdo Participante da Oferta. Os Investidores Nao
Institucionais deverdo indicar, obrigatoriamente, nos respectivos Pedidos de Reserva, a sua
qualidade ou ndo de Pessoa Vinculada.

No minimo, 750.000 (setecentas e cinquenta mil) Cotas, sem considerar as Cotas do Lote
Adicional, ou seja, 50% (cinquenta por cento) da Quantidade Inicial de Cotas, serdo destinadas,
prioritariamente, a Oferta N3o Institucional, sendo certo que os Coordenadores, em comum
acordo com o Administrador e o Gestor, poderao diminuir ou aumentar, até o limite da Quantidade
Inicial de Cotas, acrescido das Cotas do Lote Adicional que eventualmente vierem a ser emitidas,
a quantidade de Cotas inicialmente destinada a Oferta Nao Institucional, de acordo com a
demanda pelas Cotas.

Apds o atendimento dos Pedidos de Reserva apresentados pelos Investidores Ndo Institucionais,
as Cotas Remanescentes que nao forem colocadas na Oferta Nao Institucional serdo destinadas
a colocacao junto a Investidores Institucionais, por meio dos Coordenadores, nao sendo admitidas
reservas antecipadas para os Investidores Institucionais, especificamente para as respectivas
Cotas remanescentes, observados os procedimentos descritos no Contrato de Distribuicao e neste
Prospecto Preliminar.

A Oferta Nao Institucional observara os procedimentos e as normas de liquidacdo da B3, bem
como os seguintes procedimentos:

(@) cada Investidor Nado Institucional podera apresentar um ou mais Pedidos de Reserva, a
uma Unica Instituicao Participante da Oferta;

(b) serao aceitos os Pedidos de Reserva firmados por Pessoas Vinculadas, sem qualquer
limitagdo, observado, no entanto, o disposto nesta secdo “Informacoes Relativas a
Oferta”, sob o titulo “Procedimento de Alocacgdo”, na pagina 37 do presente Prospecto
Preliminar;

(c) cada Investidor Nao Institucional, incluindo aquele que seja Pessoa Vinculada, podera, no
respectivo Pedido de Reserva, condicionar a sua adesdo a Oferta, nos termos previstos
nesta secdo “Informacoes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Distribuicdo Parcial”, na
pagina 29 do presente Prospecto Preliminar;

(d) a quantidade de Cotas subscritas e o respectivo valor do investimento de cada Investidor
Nao Institucional serdao informados ao Investidor, até a Data de Liquidagao, pela Instituicao
Participante da Oferta que tiver recebido o respectivo Pedido de Reserva, por meio de
mensagem enviada ao enderego eletrnico fornecido no Pedido de Reserva ou, na sua
auséncia, por telefone ou correspondéncia, devendo a integralizacdo das Cotas ser feita de
acordo com o item (f) abaixo, limitado a quantidade de Cotas prevista no Pedido de Reserva
e ressalvada a possibilidade de rateio linear por meio da divisao igualitaria e sucessiva das
Cotas , observado o critério de colocagao da Oferta Nao Institucional, nos termos previstos
nesta secao “Informacoes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Critério de Colocacao
da Oferta Institucional”, na pagina 40 do presente Prospecto Preliminar;

(e) as Instituigdes Participantes da Oferta serdo responsaveis pela transmissdo, a B3, das
ordens acolhidas por meio dos Pedidos de Reserva. As Instituicdes Participantes da Oferta
somente atenderdao aos Pedidos de Reserva feitos por Investidores Nao Institucionais
titulares de contas nelas abertas ou mantidas pelo respectivos Investidores Nao
Institucionais;




(f)  os Investidores Nao Institucionais deverao efetuar o pagamento do valor de integralizacao
das Cotas informado conforme o item (d) acima, a vista e em moeda corrente nacional,
junto a Instituicao Participante da Oferta com que tenham realizado os respectivos Pedidos
de Reserva, em recursos imediatamente disponiveis, até as 16:00 horas da Data de
Liquidacdo. Nao havendo o pagamento pontual por um Investidor Nao Institucional, o
respectivo Pedido de Reserva serd automaticamente cancelado pela Instituicdo Participante
da Oferta junto a qual tenha sido realizado; e

(g) até as 16:00 horas da Data de Liquidagao, a B3, em nome de cada Instituigao Participante
da Oferta junto a qual os Pedidos de Reserva tenham sido realizados, entregara a cada
Investidor Nao Institucional as Cotas por ele subscritas, ressalvadas as possibilidades de
desisténcia e de cancelamento previstas nesta segdo “Informacoes Relativas a Oferta”,
sob o titulo “Alteracao das Circunstancias, Revogacao ou Modificacao, Suspensao
e Cancelamento da Oferta”, na pagina 34 do presente Prospecto Preliminar, e a
possibilidade de rateio linear por meio da divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas prevista
nesta secdo “Informacoes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Critério de Colocacgdo
da Oferta Institucional”, na pagina 40 do presente Prospecto Preliminar.

Os Pedidos de Reserva serdo irrevogaveis e irretrataveis, exceto nas hipdteses de (a) existéncia
de subscrigao condicionada e nao implementacao da condigao definida por cada Investidor Nao
Institucional, nos termos desta secdo “InformagOes Relativas a Oferta”, sob o titulo
“Distribuicdo Parcial”, na pagina 29 do presente Prospecto Preliminar; (b) verificagdo de
excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da Quantidade Inicial de Cotas, sem considerar
as Cotas do Lote Adicional, hipétese na qual os Pedidos de Reserva exclusivamente das Pessoas
Vinculadas serdo automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrugao CVM 400;
(c) ndao pagamento do valor de integralizacao das Cotas subscritas por um Investidor Nao
Institucional, na Data de Liquidacao, conforme previsto no item (f) acima, e consequente
cancelamento automatico do respectivo Pedido de Reserva; (d) revogacdo, modificagao,
suspensao ou cancelamento da oferta, conforme previsto nesta secao “Informacoes Relativas
a Oferta”, sob o titulo “Alteracao das Circunstancias, Revogacdo ou Modificacdo,
Suspensao e Cancelamento da Oferta”, na pagina 34 do presente Prospecto Preliminar; e
(e) divergéncia relevante entre as informagdes constantes no Prospecto Preliminar e no Prospecto
Definitivo, nos termos do artigo 45, §4°, da Instrugao CVM 400 e nesta secao “Informacgoes
Relativas a Oferta”, sob o titulo “Alteracdo das Circunstancias, Revogaciao ou
Modificacdo, Suspensdo e Cancelamento da Oferta”, na pagina 34 do presente Prospecto
Preliminar.

Recomenda-se aos Investidores Nao Institucionais interessados que (a) leiam cuidadosamente
os termos e as condigdes estipulados no Pedido de Reserva, especialmente os procedimentos
relativos a liquidagdo da Oferta e as informagOes constantes deste Prospecto Preliminar,
especialmente a secdo “Fatores de Risco”, na pagina 90 do presente Prospecto Preliminar; (b)
verifiquem com a Instituicdo Participante da Oferta de sua preferéncia, antes de realizar seu
Pedido de Reserva, se esta exigira (1) a abertura ou atualizagao de conta e/ou de cadastro; e/ou
(2) a manutengao de recursos em conta corrente nela aberta e/ou mantida, para fins de garantia
do Pedido de Reserva; (c) entrem em contato com a Instituicao Participante da Oferta de sua
preferéncia para obter informacdes mais detalhadas sobre o prazo estabelecido pela Instituicao
Participante da Oferta para a realizacdo do Pedido de Reserva ou, se for o caso, para a realizacao
do cadastro na Instituicdo Participante da Oferta, tendo em vista os procedimentos operacionais
adotados por cada instituicdo; e (d) verifiguem com a Instituicdo Participante da Oferta de sua
preferéncia, antes de preencher e entregar o seu Pedido de Reserva, a possibilidade de débito
antecipado da reserva por parte da Instituicdo Participante da Oferta. Os Investidores Nao
Institucionais interessados na realizacdo do Pedido de Reserva deverdo ler cuidadosamente os




termos e condicdes estipulados nos respectivos Pedidos de Reserva, bem como as informagdes
constantes deste Prospecto Preliminar.

Os Investidores Nao Institucionais, inclusive aqueles considerados Pessoas Vinculadas,
interessados em subscrever as Cotas, deverao preencher um ou mais Pedidos de Reserva,
indicando, dentre outras informacOes, a quantidade de Cotas que pretendem subscrever, e
apresenta-los a uma Unica Instituicdo Participante da Oferta. Os Investidores Nao Institucionais
deverdo indicar, obrigatoriamente, nos respectivos Pedidos de Reserva, a sua qualidade ou nao
de Pessoa Vinculada.

Critério de Colocacdo da Oferta Nao Institucional

Caso a quantidade total de Cotas objeto dos Pedidos de Reserva apresentados pelos Investidores
Nao Institucionais, inclusive aqueles que sejam considerados Pessoas Vinculadas, seja inferior a
50% (cinquenta por cento) das Cotas, sem considerar as Cotas do Lote Adicional, todos os
Pedidos de Reserva ndo cancelados serdo integralmente atendidos e as Cotas Remanescentes
serdo destinadas aos Investidores Institucionais, nos termos da Oferta Institucional e das Cotas
Remanescentes de Oferta.

Entretanto, caso a totalidade dos Pedidos de Reserva realizados pelos Investidores Nao
Institucionais seja superior a quantidade de Cotas destinada a Oferta Ndo Institucional sendo que
cada um dos Pedidos de Subscricdo firmados pelos Investidores Nado Institucionais estarao
limitados ao montante maximo de R$1.000.000,00 (um milhdo de reais), (inclusive), sera
realizado o rateio linear por meio da divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas subscritas entre
todos os Investidores Nao Institucionais que tiverem apresentado Pedidos de Reserva, inclusive
aqueles que sejam considerados Pessoas Vinculadas, limitada a quantidade de Cotas objeto de
cada Pedido de Reserva e a quantidade total de Cotas destinadas a Oferta Nao Institucional.

Caso seja aplicado o rateio indicado acima, os Pedidos de Reserva poderao ser atendidos em
quantidade inferior a indicada por cada Investidor Nao Institucional, sendo que ndo ha nenhuma
garantia de que os Investidores Nao Institucionais venham a adquirir a quantidade de Cotas
inicialmente desejada. Os Coordenadores, em comum acordo com o Administrador e o Gestor,
poderdo manter a quantidade de Cotas inicialmente destinada a Oferta Ndo Institucional ou,
entdo, aumenta-la a um patamar compativel com os objetivos da Oferta, de forma a atender,
total ou parcialmente, os Pedidos de Reserva.

O rateio linear por meio da divisao igualitaria e sucessiva das Cotas objeto da Oferta Nao
Institucional sera realizado em diversas etapas de alocacdo sucessivas, sendo que, a cada etapa,
sera alocado, a cada Investidor Ndo Institucional que ainda ndo tiver o respectivo Pedido de
Reserva integralmente atendido, o menor nimero de Cotas entre: (a) a quantidade de Cotas
objeto do Pedido de Reserva, excluidas as Cotas ja alocadas no ambito da Oferta; e (b) o
montante correspondente a proporcao entre a quantidade total de Cotas objeto da Oferta
(excluidas as Cotas ja alocadas no ambito da Oferta) e a quantidade de Cotas subscritas pela
totalidade dos Investidores Nao Institucionais, inclusive os Investidores Nao Institucionais que
ainda nao tiveram seus respectivos Pedidos de Reserva integralmente atendidos. Eventuais
sobras de Cotas ndo alocadas de acordo com o procedimento acima serdo destinadas a Oferta
Institucional.

No caso de um Investidor Nao Institucional efetuar mais de um Pedido de Reserva, os Pedidos
de Reserva serdo considerados em conjunto, por Investidor Nao Institucional, para fins da
alocagdo na forma prevista acima. Os Pedidos de Reserva que forem cancelados por qualquer
motivo serdo desconsiderados na alocacdo descrita acima.




Disposicoes Comuns a Oferta Nao Institucional e a Oferta Institucional

As Instituicdoes Participantes da Oferta serdo responsaveis pela transmissao a B3 das ordens
acolhidas nos Pedidos de Reserva e nas Cartas Proposta. As InstituicOes Participantes da Oferta
somente atenderao aos Pedidos de Reserva feitos por Investidores Institucionais titulares de
contas nelas abertas ou mantidas pelos respectivos Investidores Institucionais.

Ressalvadas as referéncias expressas a Oferta Nao Institucional e a Oferta Institucional, todas as
referéncias a Oferta neste Prospecto Preliminar devem ser entendidas como referéncias a Oferta
Nao Institucional e a Oferta Institucional, em conjunto e indistintamente.

Cotas Remanescentes de Ofertas

Apds o atendimento dos Pedidos de Reserva apresentados pelos Investidores Nao Institucionais,
as Cotas Remanescentes da Oferta que ndo forem colocadas serdo destinadas a colocacdo junto
a Investidores Institucionais, por meio dos Coordenadores, ndao sendo admitidas reservas
antecipadas para os Investidores Institucionais, observados os seguintes procedimentos:

(@) os Investidores Institucionais, inclusive aqueles considerados Pessoas Vinculadas,
interessados em subscrever as Cotas deverdao apresentar as respectivas Cartas Proposta
ao Coordenador Lider, até 1 (um) Dia Util antes da data de realizacdo do Procedimento de
Alocagdo, indicando a quantidade de Cotas a ser subscrita, inexistindo o recebimento de
reservas antecipadas dos Investidores para as Cotas Remanescentes das Ofertas;

(b) os Investidores Institucionais deverao, necessariamente, indicar nas respectivas Cartas
Proposta a sua condicdo ou nao de Pessoa Vinculada, de modo que serao aceitas as Cartas
Proposta enviadas por Pessoas Vinculadas, sem qualquer limitacdo, observado o disposto
nesta secao “InformacgOes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Procedimento de
Alocacao”, na pagina 37 do presente Prospecto Preliminar;

(c) os Investidores Institucionais terdo a faculdade, como condigdo de eficacia das respectivas
Cartas Proposta, de condicionar a sua adesdo a Oferta, nos termos e condigGes descritos
nesta secdo “Informacoes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Distribuicdao Parcial”, na
pagina 29 do presente Prospecto Preliminar;

(d) cada Investidor Institucional interessado em participar da Oferta deverd assumir a
obrigacdo de verificar se esta cumprindo os requisitos necessarios para participar da Oferta,
para entdo apresentar a sua Carta Proposta;

(e) até o final do Dia Util imediatamente anterior & Data de Liquidacdo, os Coordenadores
informardo aos Investidores, por meio de mensagem enviada ao endereco eletronico
fornecido nas respectivas Cartas Proposta ou, na sua auséncia, por telefone ou
correspondéncia, sobre a quantidade de Cotas que cada Investidor subscrevera e o valor
a ser integralizado; e

(f)  os Investidores Institucionais deverao efetuar o pagamento do valor de integralizacao das
Cotas informado conforme o item (e) acima, a vista e em moeda corrente nacional, em
recursos imediatamente disponiveis, até as 16:00 horas da Data de Liquidagao, de acordo
com as normas de liquidacdo e os procedimentos aplicaveis da B3. Nao havendo o
pagamento pontual por um Investidor Institucional, a respectiva Carta Proposta sera
automaticamente cancelada pelos Coordenadores.

Alocacdo e Liquidagdo da Oferta

As ordens recebidas por meio das InstituicOes Participantes da Oferta serdao alocadas seguindo
os critérios estabelecidos pelos Coordenadores, devendo assegurar que o tratamento conferido
aos Investidores seja justo e equitativo em cumprimento ao disposto no artigo 33, §3°, I, da
Instrugao CVM 400.




Com base nas informacdes disponibilizadas pela B3 e/ou pelo Escriturador, durante o
Procedimento de Alocagao, os Coordenadores verificardo se (a) a Quantidade Minima de Cotas
foi atingida; (b) a Quantidade Inicial de Cotas foi atingida; e (c) houve excesso de demanda,
sendo que, diante dessas informacgdes, os Coordenadores definirdo se havera a liquidacdo da
Oferta, bem como o seu volume final.

No caso de distribuicdo parcial das Cotas e de existéncia de subscricao condicionada, nos termos
descritos nesta segao “Informagoes Relativas a Oferta”, sob o titulo "Distribuicao Parcial”,
na pagina 29 do presente Prospecto Preliminar, e desde que ja tenha ocorrido a integralizacao
das Cotas por parte dos Investidores, os valores depositados serdo devolvidos aos respectivos
Investidores, de acordo com os Critérios de Restituicao de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias
Uteis contados da comunicacdo do cancelamento das Cotas condicionadas. Na hipStese de
restituicdo de quaisquer valores aos Investidores, estes deverdao fornecer recibo de quitacao
relativo aos valores restituidos.

Os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderao participar do Procedimento de Alocacdo, sem
qualquer limitagao em relagao ao valor total da Oferta, observado, no entanto, que caso seja verificado
excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da Quantidade Inicial de Cotas, sem considerar as
Cotas do Lote Adicional, os Pedidos de Reserva e as Cartas Proposta exclusivamente das Pessoas
Vinculadas serdo automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrugao CVM 400.

Apds o Procedimento de Alocagdo, as Instituigdes Participantes da Oferta liquidardo as ordens
recebidas na forma prevista no paragrafo abaixo e no Termo de Adesao ao Contrato de Distribuicgo.

A liquidacdo fisica e financeira dos Pedidos de Reserva se dara na Data de Liquidagdo, podendo
ocorrer (a) diretamente junto ao Escriturador, de acordo com os procedimentos por ele
especificados, bem como sendo observado o descrito no Contrato de Distribuicdo e neste
Prospecto Preliminar, sendo as Cotas integralizadas em moeda corrente nacional, mediante
transferéncia eletronica de recursos para a conta corrente de titularidade do Fundo, ou (b) junto
a B3, de acordo com os procedimentos operacionais da B3, bem como sendo observado o descrito
no Contrato de Distribuicdo e neste Prospecto Preliminar, sendo certo que a B3 informara ao
Coordenador Lider o montante de ordens recebidas em seu ambiente de liquidagdo.

As Cotas liquidadas diretamente junto ao Escriturador serdo mantidas sob custddia junto ao
Escriturador. Para negocia-las, o Cotista devera transferi-las para a Central Depositaria da B3 por
meio de seu agente de custddia, sem qualquer obrigagdo ou responsabilidade por parte do
respectivo Coordenador ou do Administrador.

A subscricdo e a integralizacdo das Cotas serdao feitas na forma descrita nesta secdo
“Informacoes Relativas a Oferta”, sob o titulo “"Subscricdo e Integralizacdao das Cotas”,
na pagina 34 do presente Prospecto Preliminar.

Caso, na Data de Liquidacdo, as Cotas subscritas ndo sejam totalmente integralizadas por falha
dos Investidores, a integralizacdo das Cotas objeto da falha podera ser realizada junto ao
Escriturador até o 5° (quinto) Dia Util imediatamente subsequente & Data de Liquidagdo, pelo
Prego por Cota, sem prejuizo da possibilidade de os Coordenadores alocarem a referida ordem
para outro Investidor, sendo certo que, caso apds a possibilidade de integralizacao das Cotas
junto ao Escriturador ocorram novas falhas por Investidores, de modo a ndo ser atingido o Volume
Minimo da Oferta, a Oferta sera cancelada e as Instituicbes Participantes da Oferta deverao
devolver aos Investidores os recursos eventualmente depositados, os quais deverdo ser
acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagdes do Fundo e dos rendimentos
pagos pelo Fundo, calculados pro rata temporis, a partir da respectiva Data de Liquidagao, com
dedugdo, se for o caso, dos valores relativos aos tributos incidentes, se a aliquota for superior a
zero, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da comunicacdo do cancelamento da Oferta.




Na hipotese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores, estes deverao fornecer recibo
de quitacdo relativo aos valores restituidos.

Caso, apds a conclusdo da liquidagdo da Oferta, a Quantidade Minima de Cotas seja atingida, a
Oferta podera ser encerrada e o eventual saldo de Cotas ndo colocado sera cancelado pelo
Administrador.

Condigoes do Contrato de Distribuicao

O Contrato de Distribuicdo, celebrado entre o Fundo, representado pelo Administrador, o
Administrador, os Coordenadores e o Gestor, disciplina a prestacao dos servicos de coordenacao,
estruturagao e distribuicao da Oferta, sob o regime de melhores esforgos de colocagao, de acordo
com os termos e condigdes especificados no Contrato de Distribuigao.

Remuneracgao dos Coordenadores e dos Participantes Especiais

Pelos servigos de coordenacao, estruturacao e distribuicao da Oferta, os Coordenadores farao jus
ao recebimento de remuneragdo, a vista e em moeda corrente nacional, a ser paga, na Data de
Liquidagdao, nas contas indicadas pelos Coordenadores, com os recursos decorrentes da
integralizagdo das Cotas, com os recursos decorrentes da integralizagao das Cotas, conforme
descrito abaixo, desde que atingido, individualmente, pelo Coordenador Lider e/ou Coordenador
Contratado, o montante minimo de distribuicdo de 150.000 (cento e cinquenta mil) Cotas, ou
seja, de R$ 15.000.000,00 (quinze milhdes) de reais, conforme itens adiante descritos:

(a) Comissao de coordenacao e estruturacdao: comissdo equivalente ao percentual de 0,90%
(noventa centésimos por cento) sobre o valor total efetivamente subscrito e integralizado
das Cotas, incluindo as Cotas do Lote Adicional, liquido de tributos (“Comissdao de
Estruturacao”), observadas as premissas abaixo indicadas; e

(b) Comissao de distribuicdo: comissdo equivalente a 2,26% (dois inteiros e vinte e seis
centésimos por cento) sobre o valor total efetivamente subscrito e integralizado das Cotas,
incluindo as Cotas do Lote Adicional, liquido de tributos ("Comissao de Distribuicdao” e,
em conjunto com a Comissao de Estruturacao, as "Comissoes”):

(i)  Para a distribuicdo por meio do Publico Alvo Nao Institucional, fardo jus a Comissao
de Distribuicdo os Coordenadores Contratados, Coordenador Lider e Participante
Especial no percentual de 2,26% (dois inteiros e vinte e seis centésimos por cento)
sobre o montante efetivamente distribuido por cada Coordenador;

(i)  Para a distribuicdo por meio do Publico Alvo Institucional, fica acordado que a
Comissao de Distribuicdo, independentemente do valor total integralizado das Cotas
colocadas, sera rateada de forma proporcional e igualitaria entre o Coordenador
Lider e os demais Coordenadores Contratados do Fundo, observada a excecao
prevista no item (a), abaixo; e

(iii) Excepcionalmente para a captacao de recursos junto a Fundos de Pensao, a Comissao
de Distribuicdo devida sera equivalente ao montante efetivamente distribuido por
cada Coordenador da Oferta, nao sendo observada a proporcionalidade de rateio
sobre o montante total distribuido prevista no item (ii) acima.

A remuneragao devida aos Participantes Especiais sera descontada do valor total da Comissao de
Distribuicdo devida aos Coordenadores, conforme demais disposicdes do presente Contrato de
Distribuicao.

O Coordenador Lider e os Coordenadores Contratados farao jus a Comissdo de Estruturagao, nos
termos dos itens acima se, e tdo somente, promoverem a distribuicao minima de 150.000 (cento
e cinquenta mil) Cotas, ou seja, de R$ 15.000.000,00 (quinze milhdes) de reais. Na hipdtese de
nao atingimento do montante estabelecido ndo sera devido qualquer valor a titulo de Comissao
de Estruturacao.




Na hipotese de nao atingimento do montante estabelecido ndo sera devido qualquer valor a titulo
de Comissao de Estruturagao, de modo que havendo esse alcance, a Comissao de Estruturagao
podera ser repassada, no todo ou em parte, aos Participantes Especiais que aderirem ao Contrato
de Distribuigdo e realizarem a distribuigdo minima de 150.000 (cento e cinquenta mil) Cotas, de
comum acordo entre os Coordenadores e o Gestor, observado que o Coordenador Lider devera
proceder ao pagamento da comissdo devida aos Participantes Especiais na forma prevista no
Contrato de Distribuicdo e em cada Termo de Adesdo ao Contrato de Distribuicdo. Nesse caso, o
Coordenador Lider devera instruir para que os recursos da Taxa de Distribuicdo Primaria
referentes ao pagamento da Comissao de Estruturacao sejam direcionados para pagamento
diretamente aos Participantes Especiais, deduzindo os montantes dos valores devidos aos
Coordenadores.

As ComissOes serdo pagas aos Coordenadores liquidas de qualquer retencdo, deducdo e/ou
antecipacdo de qualquer tributo (com excecao do Imposto sobre a Renda - IR e da Contribuigao
Social Sobre o Lucro Liquido - CSLL), taxa ou contribuicdo que incida ou venha a incidir, com
base em norma legal ou regulamentar, sobre 0s pagamentos a serem realizados aos
Coordenadores, bem como quaisquer majoracoes das aliquotas dos tributos ja existentes, em
moeda corrente nacional. Dessa forma, todos os pagamentos relativos a remuneragao serao
acrescidos dos valores relativos ao Imposto Sobre Servicos de Qualquer Natureza - ISS, a
Contribuigdo para o Programa de Integracdo Social - PIS, a Contribuicao para o Financiamento
da Seguridade Social - COFINS e aos demais tributos eventualmente aplicaveis (exceto os acima
expressamente mencionados), de forma que os Coordenadores recebam as Comissdes como se
tais tributos ndo fossem incidentes (gross-up).

Consulta do Contrato de Distribuicao

O Contrato de Distribuicdo estara disponivel para consulta e obtencdo de copia junto ao
Coordenador Lider, a partir da data de divulgacdo do Anuncio de Inicio, no enderego indicado na
secdo “Cotas”, sob o titulo “Atendimento aos Cotistas”, na pagina 121 do presente Prospecto
Preliminar.

Participantes Especiais

Os Coordenadores poderao, sujeito aos termos e condi¢cdes do Contrato de Distribuicao, convidar
os Participantes Especiais para participar da Oferta Nao Institucional, caso entendam adequado,
para participar exclusivamente da Oferta Nao Institucional. Os Coordenadores convidardo os
Participantes Especiais por meio de carta convite, a ser disponibilizada por meio da B3. Os
Participantes Especiais que decidirem integrar o consorcio de distribuicdo deverao aceitar os
termos e condi¢cbes do Termo de Adesao ao Contrato de Distribuicao que estardo refletidos na
carta convite, por meio da qual cada Participante Especial outorgara poderes para que a B3 seja
sua representante para fins de assinatura do Termo de Adesao ao Contrato de Distribuicdo.

Os Participantes Especiais estardao sujeitos as mesmas obrigacdes e responsabilidades dos
Coordenadores previstas no Contrato de Distribuigdo, inclusive no que se refere as disposicoes
regulamentares e legislacdo em vigor.

Na hipétese de haver descumprimento e/ou indicios de descumprimento, por qualquer dos
Participantes Especiais, de qualquer das obrigacOes previstas no Contrato de Distribuicdo, no
Termo de Adesao ao Contrato de Distribuicao, na carta convite ou em qualquer outro contrato
celebrado no dmbito da Oferta ou, ainda, de qualquer das normas de conduta previstas na
regulamentagdo aplicavel a Oferta, incluindo, sem limitacdo, aquelas previstas na Instrucdo CVM
400 e no Cdodigo ANBIMA de Administracdo de Recursos de Terceiros € no Cddigo ANBIMA de
Distribuicdo, especificamente, na hipdtese de manifestacdo indevida na midia durante o periodo
de siléncio, conforme previsto no artigo 48 da Instrugao CVM 400, tal Participante Especial deixara
de integrar o grupo de instituicdes financeiras responsaveis pela colocacdo das Cotas no ambito




da Oferta, a critério exclusivo dos Coordenadores, sendo cancelados todos os Pedidos de Reserva
gue tenham recebido. O Participante Especial devera, ainda, informar imediatamente aos
Investidores que com ele tenham realizado os Pedidos de Reserva sobre o referido cancelamento.
Adicionalmente, o Participante Especial em questdo sera, a critério exclusivo dos Coordenadores
e sem prejuizo das demais medidas julgadas cabiveis pelos Coordenadores, descredenciado do
consorcio de distribuicdo e, por um periodo de 6 (seis) meses contados da data do
descredenciamento, podera ndo ser admitido nos consorcios de distribuigdo sob a coordenagao
dos Coordenadores. Caso um Investidor ja tenha efetuado o pagamento dos valores em
contrapartida a subscricdo das Cotas, os valores depositados serdao devolvidos ao respectivo
Investidor, de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias
Uteis contados da comunicacdo do cancelamento do respectivo Pedido de Reserva, na conta
corrente de sua titularidade por ele indicada. O Participante Especial que deixar de integrar o
consorcio de distribuigdo na forma aqui prevista sera responsavel por arcar integralmente com
quaisquer custos e prejuizos relativos a sua exclusao como Participante Especial, incluindo custos
com publicagdes, indenizagdes decorrentes de eventuais condenagdes em agdes propostas por
Investidores por conta do cancelamento, honorarios advocaticios e demais custos perante
terceiros, inclusive custos decorrentes de demandas de potenciais Investidores. Os
Coordenadores ndo serdo, em hipdtese alguma, responsaveis por quaisquer prejuizos causados
aos Investidores que tiverem os respectivos Pedidos de Reserva cancelados por forca do
descredenciamento do Participante Especial.

Demonstrativo dos Custos Indicativos da Oferta

o ~

Comissdes e Despesas Custo Total da | Custo Unitario /o:g:aertza:aao

P Oferta (R$) | por Cota (R$)
Oferta

Custos de Distribuicao R$ 5.246.264,53® R$ 3,50 3,50%®)
Comissdo de Estruturagao G¢4 R$ 1.350.000,00® R$ 0,90 0,90%™
Comissdo de Distribuigao © > R$ 3.390.000,00@ R$ 2,26 2,26%1)
Tributos sobre a Comissqo de R$ 506.264,53@) R$ 0,34 0,34%)
Distribuicao
Taxa de Registro na CVM R$ 317.314,36© R$ 0,21 0,21%®
Taxa de Registro e de Distribuigao RS 24.709,38%) RS 0,02 0,02%®
na B3
Taxa de Registro na ANBIMA R$ 10.990,002 R$ 0,01 0,01%®
Assessor Legal R$ 149.418,93® R$ 0,10 0,10%®
Outras Despesas R$ 50.000,002 R$ 0,03 0,03%
TOTAL R$ 5.798.697,19 R$ 3,87 3,87%1
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@
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*
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Os percentuais acima foram calculados em relagdo a Quantidade Inicial de Cotas, na Data
de Liguidacao, sem considerar as Cotas do Lote Adicional.

Os valores consideram a Quantidade Inicial de Cotas, na Data de Liquidagdo. Em caso de
exercicio da Opcdo do Lote Adicional, os valores da comissdo de coordenagdo e
estruturacao e da Comissao de Distribuicao deverao ser calculados com base no montante
total efetivamente subscrito e integralizado de Cotas, incluindo as Cotas do Lote Adicional.

Os valores foram calculados com o acréscimo de tributos, tendo em vista que, nos termos
do Contrato de Distribuicdo, o pagamento da comissao de coordenacao e estruturacao e
da Comissao de Distribuicdo sera acrescido de tributos. Para a distribuicdo por meio do
Publico Alvo N&o Institucional, fardo jus a a Comissao de Distribuicdo os Coordenadores
Contratados, Coordenador Lider e Participante Especial no percentual de 2,26% (dois
inteiros e vinte e seis centésimos por cento) sobre o montante efetivamente distribuido
pelo respectivo Coordenador ou Participante Especial; Para a distribuicdo por meio do
Publico Alvo Institucional, fica acordado que a Comissao de Distribuicdo,
independentemente do valor total integralizado das Cotas colocadas, sera rateada de forma
proporcional entre o Coordenador Lider e os demais Coordenadores Contratados do Fundo,
observada a excecdo prevista no item (b.1) da Clausula 8. do Contrato de Distribuicao;
Excepcionalmente para a captacao de recursos junto a Fundos de Pensao, a Comissao de
Distribuicdo devida sera equivalente ao montante efetivamente distribuido por cada
Coordenador da Oferta, ndo sendo observada a proporcionalidade de rateio sobre o
montante total distribuido prevista no item (b) da Clausula 8. do Contrato de Distribuicao.

O Coordenador Lider e os Coordenadores Contratados fardo jus a Comissdo de
Estruturagao, nos termos do item 7.1. (a) e (b) do Contrato de Distribuicao do Fundo se,
e tdo somente, promoverem a distribuigdo minima de 150.000 (cento e cinquenta mil)
Cotas, ou seja, de R$ 15.000.000,00 (quinze milhdes) de reais. Na hipdtese de ndo
atingimento do montante estabelecido nao sera devido qualquer valor a titulo de Comissdo
de Estruturacao.

A remuneracdo devida aos Participantes Especiais sera descontada do valor total da
Comissao de Distribuicdo devida aos Coordenadores. Para mais informacgdes sobre a
remuneracdo dos Coordenadores e dos Participantes Especiais, veja esta secao
“Informacoes Relativas a Oferta”, sob o titulo "Remuneracao dos Coordenadores
e dos Participantes Especiais”, na pagina 46 do presente Prospecto Preliminar.

CUSTO UNITARIO
Custo total da Oferta R$5.798.697,19
NUmero de Cotas inicialmente ofertadas 1.500.000
Custo da Oferta por Cota R$3,87
Custo percentual por Cota 3,87%

&)

Os valores acima foram calculados com base na Quantidade Inicial de Cotas, na Data de
Liquidacdo, sem considerar a colocacdo das Cotas do Lote Adicional.

Contrato de Garantia de Liquidez ou de Estabilizacdo de Preco

Nao sera firmado contrato de garantia de liquidez nem contrato de estabilizacao de prego das
Cotas até a Data de Liquidacdo. Apds a Emissdo, o Administrador podera contratar terceiros para
prestacao de servigos de formacao de mercado.




Destinacao dos Recursos
A Emissao é a 12 (primeira) emissdo de Cotas pelo Fundo.

Os recursos liquidos provenientes da Oferta, apds a dedugdo das Despesas, conforme o caso,
inclusive os recursos provenientes da eventual Opcdao de Lote Adicional, serao destinados,
preponderantemente, a subscricdo ou a aquisicao (a) de Cotas de FI-Infra, incluindo, mas ndo se
limitando a, Cotas do FI-Infra Master; e (b) de Outros Ativos Financeiros, nos termos da politica
de investimento descrita no Regulamento e neste Prospecto Preliminar.

O Fundo observara os seguintes prazos de enquadramento da sua carteira a Alocacdo Minima,
nos termos da Lei 12.431: (a) apds 180 (cento e oitenta) dias contados da Data de Liquidacdo,
no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do patrimonio liquido do Fundo deve estar aplicado
em Cotas de FI-Infra; e (b) apds 2 (dois) anos contados da Data de Liquidacao, no minimo, 95%
(noventa e cinco por cento) do patrimonio liquido do Fundo deve estar aplicado em Cotas de FI-
Infra. Exclusivamente durante os prazos de enquadramento referidos acima, o Fundo podera
alocar mais de 5% (cinco por cento) do seu patriménio liqguido em Outros Ativos Financeiros, que
nao sejam as Cotas de FI-Infra, sendo que: (a) até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data
de Liguidagdo, no maximo, 100% (cem por cento) do patriménio liquido do Fundo pode ser
aplicado em Outros Ativos Financeiros; e (b) entre 180 (cento e oitenta) dias e 2 (dois) anos
contados da Data de Liquidagao, no maximo, 33% (trinta e trés por cento) do patrimonio liquido
do Fundo pode ser aplicado em Outros Ativos Financeiros.

Observadas as disposicdes do artigo 3° da Lei 12.431, os FI-Infra Master investirao, pelo menos,
85% (oitenta e cinco por cento) do seu patrimonio liqguido em Ativos Incentivados.

As Cotas de FI-Infra poderdo ser depositadas em ambiente de bolsa de valores ou mercado de
balcdo organizado.

Desde que respeitada a politica de investimento do Fundo prevista na segao “Caracteristicas
do Fundo”, sob o titulo “Politica de Investimento, Composicdo e Diversificacdo da
Carteira”, na pagina 76 do presente Prospecto Preliminar, e no Regulamento, o Gestor tera
plena discricionariedade na selecdo e na diversificacao das Cotas de FI-Infra a serem subscritas
ou adquiridas pelo Fundo, nao tendo o Gestor qualquer compromisso formal de investimento ou
concentracdo em um FI-Infra que, por sua vez, concentre o seu patrimonio em Ativos
Incentivados (a) destinados a um setor de infraestrutura especifico; (b) de emissores que se
encontrem em fase operacional ou pré-operacional; ou (c) no caso de Ativos Incentivados que
sejam lastreados em direitos creditdrios, cujos direitos creditérios sejam cedidos por um mesmo
cedente ou devidos ou garantidos por um devedor ou garantidor especifico.

Na hipotese de distribuicdo parcial das Cotas, ndo havera captagao de recursos pelo Fundo por
meio de fontes alternativas.




VISAO DO GESTOR SOBRE O SETOR DE INFRAESTRUTURA

Segundo o Relatdrio Anual 2020 do Projeto Infra2038!, publicagdo anual que busca avaliar as
condigdes para avanco da infraestrutura brasileira como pilar da sua competitividade global e
que serve como checkpoint dos esforcos para colocar o pais entre os 20 (vinte) primeiros paises
no pilar “infraestrutura” do ranking global de competitividade do Férum Econémico Mundial
(Global Competitiveness Index 4.0 ou GCI)?, o Brasil ocupa atualmente a 782 (septuagésima
oitava) posicao® do GCI. O GCI ganhou proeminéncia mundial entre os indicadores globais de
competitividade dos paises medindo a competitividade destas nagGes. O indicador é definido
como o conjunto de instituicdes, politicas e fatores que determinam o nivel de produtividade de
um pais.

O Férum Econdmico Global, instituicdo fundada em 1971 e sediada na Suiga, € conhecido
por seu féorum anual realizado em Davos. Além da reputagdo construida ao longo de suas
edicdes anuais, o GCI tem a vantagem de sua abrangéncia, cobrindo hoje 140 (cento e
quarenta) economias e levantando suas informacdes a partir de uma rede internacional de
pesquisas.

Para que o abismo da infraestrutura global existente entre os paises seja reduzido, seriam
necessarios investimentos da ordem de U$ 3.700.000.000.000,00 (trés trilhGes e setecentos
bilhdes de ddlares americanos) ou 4,1% (quatro inteiros e um décimo por cento) do PIB mundial
anualmente de 2017 a 2035, de maneira que 54% (cinquenta e quatro por cento) do
financiamento seria destinado apenas as necessidades asiaticas. Por outro lado, projeta-se um
cenario base de um déficit da ordem de U$ 5.500.000.000.000,00 (cinco trilhdes e quinhentos
bilhdes de dolares americanos) em gastos relacionados a infraestrutura global no mesmo
periodo, com variages regionais relevantes.

No caso brasileiro, em nimeros aproximados, para que o Brasil se figure no nivel dos
paises desenvolvidos, estima-se um investimento minimo de cerca de R$ 5.600.000.000,00
(cinco trilhGes e seiscentos bilhdes) trilhdes de reais ao longo de 18 (dezoito) anos (média
anual de R$ 313.000.000.000,00 (trezentos e treze bilhdes de reais) bilhdes em valores
reais, de 2019). Isto significa ao mesmo tempo um grande desafio, mas uma grande
oportunidade de investimento para o Brasil, que investiu apenas cerca de R$
115.200.000.000,00 (cento e quinze bilhdes e duzentos milhdes de reais) bilhdes em 2020
(apenas 1,55% (um inteiro e cinquenta e cinco centésimos por cento) do PIB), conforme
abaixo. Isto significa investir R$ 198 (cento e noventa e oito bilhdes de reais) bilhdes (1,72
vezes) além do que investido em 2020, equivalentes a 2,66% (dois inteiros e sessenta e
seis centésimos por cento) do PIB.

1 0 infra2038 é um movimento iniciado em agosto de 2017 no encontro anual de lideres da Fundagdo
Lemann, que defende a necessidade de forte e acelerado avango do Brasil em sua infraestrutura, de forma
a garantir aumento de produtividade que garantira maior competitividade internacional. O grupo defende
de forma aberta e ampla que estes investimentos precisardo ser garantidos com dinheiro privado dada a
incapacidade fiscal do setor publico. Por outro lado, o Estado, por sua vez, permanece com o importante
papel de planejar, facilitar e regular os diferentes setores da infraestrutura. Maiores informagdes em
https://www.infra2038.org

2 Disponivel em http://www3.weforum.org/docs/WEF_TheGlobalCompetitivenessReport2020.pdf

3 Com base no relatdrio referente a 2019 dado que o relatdrio de 2020 ndo apresenta o tradicional ranking
de paises. Disponivel em http://www3.weforum.org/docs/WEF_TheGlobalCompetitivenessReport2019.pdf
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Hiato do Investimento em Infraestrutura (R$ bilhdes e % do PIB de 2020)

4,21% - 1,48% 2,66%
R$
110bi
- 0,60%

R$ 44bi - 0,35% R$

R$ 26bi - 0,24% 198bi
R$ 18bi

Investimento Transportes Energia Saneamento ‘ Telecomunicagdes ‘ Investimento Atual

Necessario

Fonte: Desafios da Nacdo — artigos de apoio (IPEA, 2018); Relatorio Infra 19 (Projeto Infra
2038), "Aporte em infraestrutura fica longe da meta para 2022 (Valor Econémico, publicado
em 28.05.2021). (*) estimativa

Conforme verificamos no grafico acima, o déficit em infraestrutura total é dividindo em déficit em
transportes (rodovias, ferrovias, portos, aeroportos e mobilidade urbana, equivalentes a 1,48%
(um inteiro e quarenta e oito centésimos por cento) do PIB, ou R$ 110.000.000.000,00 (cento e
dez bilhdes de reais) bilhGes por ano), em energia (energia elétrica e também gas natural e
petrdleo, totalizando 0,60% (sessenta centésimos por cento) do PIB ou R$ 44.000.000.000,00
(quarenta e quatro bilhdes de reais) bilhdes por ano), em saneamento (coleta e tratamento de
agua e esgotamento sanitario, tratamento de residuos sélidos, equivalentes a 0,35% (trinta e cinco
centésimos por cento) do PIB ou R$ 26.000.000.000,00 (vinte e seis bilhGes de reais) bilhdes por
ano) e TelecomunicacOes (telefonia e acesso a internet, somando 0,24% (vinte e quatro
centésimos por cento) do PIB ou R$ 18.000.000.000,00 (dezoito bilhdes de reais) por ano).

Para 2021, mesmo os impactos do covid-19, como resultado dos leildes de infraestrutura, dos
esforcos publico-privados e 0 avango na seguranga juridica e estabilidade regulatdria com a
aprovacdo de novos marcos legais, a expectativa é de incremento de 18% (dezoito por cento)
no investimento total, para R$ 135.600.000.000,00 (cento e trinta e cinco bilhdes e seiscentos
milhdes de reais) bilhGes, ja demonstrando a tendéncia positiva para os proximos anos, podendo
ser um ponto de inflexao:




Investimentos Totais em Infraestrutura — Evolugao anual (R$ bilhdes)

+17,7%

A

&

-2,4% 135,6

114,7 117,6 118,0 115,2

2017 2018 2019 2020 2021(*)

Fonte: Desafios da Nacdo — artigos de apoio (IPEA, 2018); Relatorio Infra 19 (Projeto Infra
2038), "Aporte em infraestrutura fica longe da meta para 2022” (Valor Econémico, publicado
em 28.05.2021). (*) estimativa

Quando se analisa a composicao do financiamento da infraestrutura nacional, verifica-se que o
percentual, ou seja, a participacao de recursos publicos diminui estruturalmente pelo menos
desde 2014. Como ja o total de investimentos em valores absolutos (bilhdes de R$) vem
decrescendo ano a ano, conclui-se que os totais anuais em bilhdes de reais de origem publica
decrescem de forma ainda mais acelerada. Uma analise deste fato e sua tendéncia de maior
participacao privada na construcdo da infraestrutura brasileira é descrito no topico abaixo
“Financiamento da Infraestrutura Brasileira”, abaixo.

Investimento em Infraestrutura em % do PIB — Evolugdo anual
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Fonte: Desafios da Nacdo — artigos de apoio (IPEA, 2018); Relatorio Infra 19 (Projeto Infra
2038), "Aporte em infraestrutura fica longe da meta para 2022” (Valor Econémico, publicado
em 28.05.2021), Pezco Economics/Ifra 2028. (*) estimativa
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Uma outra forma importante de se avaliar o déficit persistente no investimento em infraestrutura
no Brasil é através do nivel de investimento acumulado descontado da depreciagao financeira — o
estoque de infraestrutura. Pelo grafico abaixo, verificamos que, desde 1970, o estoque decresce
persistentemente de 58,2% (cinquenta e oito inteiros e vinte centésimos por cento) do PIB no
inicio da década de 1980 atingindo algo como 32% (trinta e dois por cento) por volta de 2013.
Atualmente, o estoque atinge 36,4% (trinta e seis inteiros e quarenta centésimos por cento) do
PIB, muito aquém de na¢des comparaveis como india (58% (cinquenta e oito por cento)) e Africa
do Sul (87% (oitenta e sete por cento)). Desde 2013, os percentuais crescem levemente indicando
gue mesmo com a reducdo nos investimentos, a depreciacdo do estoque de investimento esta
sendo reposta. Isto demonstra que a manutengao do baixo investimento anual em termos
absolutos (bilhdes de R$) consegue manter o baixo nivel de estoque atingido apds décadas de
baixos investimentos e depreciacdo acumulada.

Estoque da Infraestrutura Brasileira em % do PIB — Evolugado anual
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Fonte: Desafios da Nacdo — artigos de apoio (IPEA, 2018); Relatorio Infra 19 (Projeto Infra
2038), "Aporte em infraestrutura fica longe da meta para 2022” (Valor Econémico, publicado
em 28.05.2021). (*) estimativa

Além disso, segundo o Infra2038, houve uma breve melhora de posicao do Brasil no indice GCI
nos anos de alto crescimento, ainda que artificial, da economia brasileira, principalmente entre
2007 e 2010, quando muitos projetos foram levados a frente sob projecOes irrealistas de
demanda e que depois se mostraram problematicos, chegando a 622 posicdo mundial no pilar
infraestrutura. Apos essa breve melhora, o pais perdeu 11 posigbes entre os relatorios de
2010/2011 e o de 2017/2018. Os relatdrios de 2018 e 2019 ndo sdo comparaveis devido a uma
mudanca de metodologia — conforme destacado, mas os nimeros sugerem que esta foi uma
década perdida para a competitividade brasileira no quesito infraestrutura.

Rodovias

Segundo o relatdrio do Infra2038, o indicador de conectividade de rodovias é definido como a
velocidade média e a retidao de um trajeto rodoviario conectando pelo menos as dez maiores
cidades que concentram 15% (quinze por cento) da populacdo do pais. Em termos de nota, o
Brasil estd acima da média mundial e praticamente na mediana mundial em termos de
conectividade, mas ainda esta a 20,1% (vinte inteiros e dez centésimos por cento) do 200




(vigésimo) colocado. O indicador de qualidade de rodovias é obtido em uma pesquisa qualitativa
junto a executivos e neste quesito o Brasil esta bem abaixo da média mundial.

Segundo o relatorio, a introducdo dos contratos de participacdo do setor privado em rodovias
sao instrumentos importantes de melhora da qualidade. Os contratos privados apresentam,
tipicamente, exigéncias de indicadores de desempenho sensivelmente superiores ao que o setor
publico pratica em suas operagles diretas, tanto no ambito federal quanto dos estados e
municipios. Como resultado, a pesquisa CNT 2019* mostra que as rodovias concedidas tém
avaliagao de 6timo e bom por 74,7% (setenta e quatro inteiros e setenta centésimos por cento)
dos usuarios enquanto as rodovias com operacdo publica tém essa avaliagdo positiva de apenas
32,5% (trinta e dois inteiros e cinquenta centésimos por cento) dos usuarios. Entre 109 (cento
e nove) ligagdes rodoviarias avaliadas na pesquisa CNT 2019, todas as vinte com melhor
avaliacdo sdo concessionadas, enquanto todas as vinte ligagdes com pior avaliagdo nao sao
concessionadas. Portanto, a ampliacdo dos contratos privados é uma ferramenta indispensavel
para a melhora da qualidade da infraestrutura rodoviaria. Adicionalmente, serd necessario um
programa de melhoria de rodovias que permanecem sob operagdo publica, que hoje sdo 191,4
(cento e noventa e um mil e quatrocentos quildmetros) mil km pavimentados, em comparacdo
com 22,1 (vinte e dois mil e cem quildometros_ mil km de trechos concessionados, ou 10,4%
(dez inteiros e quarente centésimos por cento) do total pavimentado. Indubitavelmente, a
melhoria do parque rodoviario remanescente exigira subsidios, que serdo mais bem explicitados
sob uma modelagem de PPP (concessao administrativa ou patrocinada). Os contratos de PPP
sao um caminho para contar com uma participacdo do setor privado em um leque mais amplo
de operagOes rodoviarias, as quais, deixadas sob operagao publica, tendem a ter o mesmo
destino que sempre tiveram no Brasil: baixos investimentos, degradacao e piora significativa de
sua qualidade.

Investimento Necessarios
O relatdrio escreve as seguintes metas para alavancar a posicao brasileira no GCI:

1) Aumentar a retidao dos trajetos entre as 15 (quinze) maiores cidades em 10% (dez por
cento). Para isso, seriam necessarios principalmente investimentos em concessGes
existentes. Alguns dos eixos rodoviarios que conectam as 15 (quinze) maiores cidades
brasileiras ja estdo sendo, em boa parte, sujeitos a participacao privada, ja tendo sofrido
melhorias, através de investimentos, que ja melhoraram a retiddo e a velocidade média.
Porém, havera necessidade de trabalhar em mais investimentos, tanto em eixos ja
consolidados, quanto em eixos longos que hoje demandam investimentos greenfield. Um
exemplo de melhorias que afetariam o indicador seria a retificacao de trechos de serra,
como na Via Dutra (particularmente, a Serra das Araras) e na BR-040 nos trechos de
Minas Gerais e Rio de Janeiro, além da construcdo de novos trechos ligando capitais do
norte, tendo como exemplo a ligagao rodoviaria de Manaus, que pode ser melhorada em
bases sustentaveis.

2) Aumentar a velocidade média dos trajetos em 5% (cinco por cento) Trata-se de uma meta
importante para a produtividade da economia, mas que exige pesados investimentos,
particularmente na geometria, para ganhos relativamente menores — dessa forma, a meta
foi mantida menos ambiciosa. Um exemplo seria a melhoria das condicOes de trafego em
rodovias que atravessam areas urbanas. Para se ter uma ideia do potencial dessas acoes,

4 Relatdrio Anual 2019 do Projeto Infra2038 com base em CNT — Confederacdo Nacional dos Transportes.
Pesquisa CNT de Rodovias 2019. Disponivel em: https://pesquisarodovias.cnt.org.br/.
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a BR-040 no trecho Juiz de Fora-Belo Horizonte possui redutores de velocidade com limite
maximo de 30km/hora (trinta quildmetros por hora), o que reduz sensivelmente a
velocidade nesses trechos. Investimentos em infraestrutura poderiam levar esses trechos
a velocidades normais, sem cruzar areas urbanas, por exemplo. Como é dificil realizar
uma estimativa do montante necessario, aproximamos esse valor pelo equivalente ao
investimento de dois anos realizado pelo atual parque concessionado — considerando que
todo esse parque passaria por novos investimentos. E certo que essa estimativa podera
ser significativamente melhorada.

O estoque atual de infraestrutura rodoviaria, segundo estimativa do Ministério da Economia, é de
5,4% (cinco inteiros e quarenta centésimos por cento) do PIB, que correspondem a R$
385.800.000.000,00 (trezentos e oitenta e cinco bilhdes e oitocentos milhdes de reais). A
depreciacao desse estoque, conforme proposto por Frischtak e Mourdao (2017)° pode ser feita a
taxa de 4,94% (quatro inteiros e noventa e quatro centésimos por cento), razoavelmente elevada
para ativos de infraestrutura. Os novos investimentos, da ordem de R$ 157.000.000.000,00 (cento
e cinquenta e sete bilhdes de reais) em valores de 2019, representariam um acréscimo ao estoque
de 1,38% (um inteiro e trinta e oito centésimos por cento) do PIB, levando esse estoque a 6,8%
(seis inteiros e oito centésimos por cento) do PIB em 2038.

Como eventos importantes para o segmento rodoviario na agenda do pais, importante ressaltar o
leildo da Nova Dutra, marcado para outubro de 2021, cujos investimentos privados previstos
chegam a R$ 14.800.000.000,00 (quatorze bilhdes e oitocentos milhdes de reais) pelo prazo de
30 (trinta) anos e que traz inovacdes regulatorias, como o free flow (ndo necessidade de cobranga
de pedagios, com cobranca automatica de tarifas) e o modelo hibrido de contratagao, em que o
desconto na tarifa-teto de pedagio fica limitado a um percentual pré-definido. Destaca-se também
o leildo das rodovias do Parana e a da BR-381/262 (MG/ES), que demandara R$ 7.300.000.000,00
(sete bilhdes e trezentos milhdes de reais) de investimentos privados pelo prazo de 30 (trinta)
anos.

Ferrovias

Segundo o relatdrio Infra2038, o indicador de conectividade de ferrovias € definido como a
extensao em quilémetros de ferrovias disponiveis a cada mil quildmetros quadrados de territdrio.
A densidade atual deveria crescer mais de 1.000% (um mil por cento), ou seja, 10x para o Brasil
alcangar o nivel dos paises desenvolvidos. A extensdo das ferrovias brasileiras considerada no GCI
2019 foi de 30,4 mil km® (trinta mil e quatrocentos quilometros).

O Ministério da Infraestrutura informa que estdo sendo realizadas cinco obras: Ferrovia Norte Sul
no trecho Ouro Verde/GO até Estrela D’oeste/SP (682 km), Ferrovia de Integracdo Oeste Leste
(FIOL) no trecho IIhéus/BA — Caetité/BA (537 km) e Caetité/BA — Barreiras/BA (485 km); Ferrovia

5 Relatorio Anual 2019 do Projeto Infra2038 com base nas duas publicagoes referidas abaixo:

FRISCHTAK, Claudio R.; MOURAO. Uma estimativa do estoque de capital de infraestrutura no Brasil. Desafios
da Nacao, p. 99-131. Rio de Janeiro: IPEA, 2017; e, da mesma obra, FRISCHTAK, Claudio R.; MOURAO. O
Estoque de Capital de Infraestrutura no Brasil: uma abordagem setorial. Desafios da nacgdo, p. 133-155. Rio
de Janeiro: IPEA, 2017.

6 Segundo o Relatério Anual 2019 Infra2038, o dado mais recente do Banco Mundial, que embasa o GCI
2019, é do ano de 2007, quando se registrava que o pais possuia 32.622 km de ferrovias. Entretanto,
segundo o Plano Nacional de Viagdo / Ministério da Infraestrutura, as ferrovias implantadas no Brasil
correspondiam em 2017, a 30,6 mil km, em 32 estradas de ferro, sendo 12 concessGes. O calculo do GCI
2019 remonta a 30,4 mil km.




Nova Transnordestina (1.753km), e na Estrada de Ferro Carajas/EFC - duplicacdo de 892 km,
perfazendo um total de 34,9 mil km apds a conclusdo dessas obras.

O exercicio de quilometragem adicional evidéncia que para ganhar uma posicdo do ranking do
GCI, (passando a 770 lugar, hoje na 782 posicdo), o Brasil precisaria de construir 1,5 mil km (um
mil e quinhentos quildmetros) de ferrovias. Para chegar ao 50° lugar, precisaria de 100 (cem) mil
kms. Para chegar ao 20° (vigésimo) lugar, precisaria de 367 mil km (trezentos e sessenta e sete
mil quildmetros), um acréscimo bem maior que toda a malha em operagao nos Estados Unidos —
pais que apesar de sua grande malha ocupa o 48° (quadragésimo oitavo) lugar em densidade.

Resta, para obter ganhos no ranking através do setor ferrovidrio, trabalhar na eficiéncia do
sistema. Para avancar na percepcao de qualidade das suas ferrovias, o salto € menos espetacular
que o requerido para a conectividade, mas ainda assim é de grande monta e devera ser obtido
em todo o novo estoque de capital que sera essencial para o desenvolvimento do setor.

Investimento Necessario

O estoque de ativos ferroviarios, sem considerar mobilidade urbana, segundo estimativa do
Ministério da Economia, é de 2,1% (dois inteiros e dez centésimos por cento) do PIB, que
correspondem a R$ 149.100.000.000,00 bilhdes (cento e quarenta e nove bilhdes e cem milhdes
de reais). Uma vantagem setorial é a longa duracdo dos ativos, que segundo Frischtak e Mourdo
(2017) devem ser depreciados a taxa de 2,85% (dois inteiros e oitenta e cinco centésimos por
cento). Como meta, pode-se pensar em dobrar a malha ferrovidria atual, que melhoraria a posicao
do Brasil em conectividade, mas teria impactos sensiveis sobre o indicador de percepcdo de
eficiéncia.

Os novos investimentos tendem a ter custo mais elevado por km. De acordo com o Relatério anual
2019 Infra2038, utilizou-se como referéncia o custo médio de investimentos de R$
15.000.000.000,00 (quinze milhGes de reais) por quildbmetro de ferrovia. Para dobrar a malha
ferroviaria neste patamar, seriam necessarios R$456.000.000.000,00 bilhdes de reais
(quatrocentos e cinquenta e seis bilhGes de reais) ao longo dos préximos 19 (dezenove) anos,
demandando um esforco de investimentos de R$28.000.000.000,00 bilhdes (vinte e oito bilhdes
de reais) de reais por ano, atualmente em R$3.900.000.000,00 bilhdes (trés bilhdes e novecentos
milhdes). Em percentuais do PIB, esse salto implica em multiplicar por 5,5 os investimentos anuais
em ferrovias de longa distancia, dos atuais 0,06% (seis milésimos por cento) _ do PIB para 0,31%
(trinta e um centésimos por cento) do PIB até 2038, considerando a depreciacao.

Para que isso acontega, serdo também necessarias grandes mudangas no marco regulatério e na
estruturacao de projetos, para que um salto de grande magnitude possa acontecer. Contribuirao
para o avanco da malha ferroviaria, como condigOes importantes para a construcdo, ampliacdo e
reforma de importantes ramais ferroviarios, o desenvolvimento do marco regulatoério e o eventual
avanco na proposicdo de regimes de autorizacdo ferroviaria, principalmente para short lines, em
linha com o que ja acontece no setor portuario com os terminais de uso privado (TUPs).

Como passos importantes recentes, pode-se citar o leildo FIOL ocorrido em abril de 2021, cujos
investimentos previstos atingem R$ 3.300.000.000,00 (trés bilhdes e trezentos milhdes de reais)
nos proximos anos e a concessao da Ferrograo, que podera ser o principal canal de escoamento
da produgdo agricola do centro-oeste pelo arco norte.

Aéreo

O indicador de conectividade de transporte aéreo, conforme o relatorio Infra2028 é obtido pelo
indicador International Air Transport Association (IATA) de integracao do pais na rede global de




transporte aéreo. O indicador de eficiéncia do transporte aéreo também é obtido em uma pesquisa
qualitativa junto a executivos.

A conectividade aérea brasileira ja se encontra no 17° (décimo sétimo) lugar do indice GCI,
possuindo conectividade importante, ainda que sejam necessarios investimentos em readequacao
e expansdo da rede aeroportuaria. Os maiores gargalos nao exigem somas mirabolantes de CAPEX
para sua transposicao. muito pelo contrario, mas os investimentos permitirdo a obtengao de
posicdes ainda melhores no indice.

Assim, felizmente na area aeroportudria a grande questdo ja ndo € a conectividade ou a
infraestrutura existente, mas sim a eficiéncia com que essa infraestrutura é operada, ou seja, se
tratando de um problema de gestdo. Nesta area, permanecem gigantescas ineficiéncias nos
terminais que operam no pais hoje, que podem ser atacadas com um volume factivel de
investimentos.

Portanto, o avanco no transporte aeroportuario depende muito mais da transposigdo de barreiras
institucionais e de posigdes corporativistas por parte dos atores setoriais, que da execugao de um
vultoso programa de investimentos, ainda que os investimentos necessarios sejam uma parte da
melhoria pretendida. Como a conscientizacdo sobre esses problemas ja esta em andamento e os
novos terminais privados ja mostram desempenho relativo bem superior em termos da
infraestrutura, qualidade e eficiéncia.

Investimento Necessario

O estoque de ativos aeroportuarios, segundo estimativa do Ministério da Economia, é de 0,7%
(setenta centésimos por cento) do PIB, que correspondem a R$ 49.100.000.000,00 (quarenta e
nove bilhdes e cem milhGes de reais). A média de investimentos atual, de R$2.600.000.000,00
(dois bilhdes e seiscentos milhdes de reais) de reais por ano, ja contribui para a obtencdo de mais
posicdes no ranking de eficiéncia, mas ainda ha necessidade de um aumento, que tende a ser
absorvido pelos players setoriais de forma relativamente tranquila. Assim, o setor tem potencial
para ficar melhor que a média e contribuir com posicdes no ranking, mas tem como desafio fazer
frente a uma taxa de depreciacdo de 4,88% (quatro inteiros e oitenta e oito centésimos por cento)
(conforme Frischtak e Mourdo, 2017) relativamente alta em relacdao a outros modais.

Como ha ainda ativos importantes a serem desestatizados, que podem receber investimentos
interessantes e gerar melhorias de eficiéncia que afetam diretamente a percepcdo de executivos,
o relatorio considera como meta a ampliacao de investimentos de 26,1% (vinte e seis inteiros e
dez centésimos por cento), percentual equivalente ao salto necessario na nota do pais para atingir
a nota do 20° (vigésimo) colocado. Para essa meta contribuirdo, em particular, os investimentos
nos aeroportos centrais (Congonhas, Santos Dumont, Pampulha) e na malha ainda nao concedida
pela Infraero e alguns ativos estaduais, mais alguns terminais privados de aviacdo geral, além de
adequag0es finais nos aeroportos ja concedidos e que ja receberam investimentos, deverdao
garantir um bom investimento, com um marco regulatorio ja consolidado. Isso significaria um
investimento anual no patamar de 0,08% (oito milésimos por cento) do PIB por ano no periodo
até 2038, dobrando o ritmo atual de 0,04% (quatro milésimos por cento) do PIB ao ano.

O estoque de ativos setoriais tera uma elevacao, nesse cenario, de 0,7% (setenta centésimos) do
PIB para 1,1% (um inteiro e dez centésimos por cento) do PIB, enquanto no cenario base a
elevacdo, com os investimentos em andamento, seria para apenas 0,6% do PIB. Em todos os
casos, essas figuras ja consideram o impacto dos fluxos de depreciacao.
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Como passos importantes recentes, pode-se citar o leildo da 62 (sexta) rodada de aeroportos,
ocorrida em abril de 2021, em que foram concedidos 22 (vinte e dois) aeroportos e que demandara
R$ 6.100.000.000,00 (seis bilhdes e cem milhdes de reais) em investimentos contratados pelos
préximos anos. Para 2022, é esperada a 72 (sétima) rodada de leildes, com a licitagdo de
Congonhas (SP) e Santos Dumont (RJ), com elevada movimentacao regional e uma das pontes
aéreas mais movimentadas do mundo, que demandarao cerca de R$ 2.400.000.000,00 bilhdes
(dois bilhdes e quatrocentos milhdes de reais) em investimentos.

Maritimo

O indicador de conectividade do relatério é da United Nations Conference on Trade and
Development (UNCTAD), o Liner Shipping Connectivity Index, que avalia a conectividade de cada
pais com as redes globais de fornecimento. O indicador de eficiéncia do transporte maritimo €&
obtido em uma pesquisa qualitativa junto a executivos.

O Liner Shipping Connectivity Index avalia a conectividade de um pais com as redes globais de
remessa. O indice utiliza uma escala aberta, com a pontuagdo de referéncia de 100 (cem)
correspondente ao pais mais conectado em 2004 (China) e ndo se aplica a paises sem litoral. No
transporte maritimo, a meta de conectividade depende de um salto significativo no investimento,
que exigira importantes concessoes de terminais. Entretanto, o aspecto mais marcante da posicao
brasileira diz respeito a sua eficiéncia.

Investimento Necessario

O estoque de ativos de transporte maritimo, segundo estimativa do Ministério da Economia, é de
1,14% (um inteiro e catorze centésimos por cento) do PIB, que correspondem a R$
80.800.000.000,00 bilhdes (oitenta bilhdes e oitocentos milhdes de reais). A taxa de depreciacao
setorial, segundo Frischtak e Mourdo (2017), é razoavelmente elevada para portos, de 4% (quatro
inteiros por cento), sendo que hidrovias apresentam depreciagao mais lenta em 1,5%. Para a
recuperacao em conectividade, estima-se um investimento adicional de R$ 49.000.000.000,00
(quarenta e nove bilhdes de reais) até 2038. Esse componente elevaria o investimento requerido
no cenario base em 20,2% (vinte inteiros e vinte centésimos por cento), agregando 0,02% (dois
milésimos por cento) do PIB ao ano em investimentos em portos. Para uma recuperagao da
posicdo brasileira na area de eficiéncia, é possivel que sejam necessarios investimentos que levem
a um acréscimo nos ganhos de eficiéncia projetados. Isto significaria investimentos da ordem de
R$37.400.000.000,00 bilhdes (trinta e sete bilhGes e quatrocentos milhdes de reais) nos proximos
19 (dezenove) anos, o que em si elevaria o investimento requerido no cenario base em 14,5%
(catorze inteiros e cinquenta centésimos por cento), agregando 0,02% (dois milésimos por cento)
do PIB ao ano em investimentos em portos. Consideramos as duas fontes de investimento como
aditivas, dado que as medidas referentes a conectividade exigem investimentos diferentes das
que levam a eficiéncia, ainda que haja uma sobreposigao.

Isso significaria levar o estoque de ativos no setor a 1,8% (um inteiro e oitenta centésimos por
cento) do PIB, exigindo investimentos adicionais da ordem de R$ 86.400.000.000,00 bilhdes
(oitenta e seis bilhGes e quatrocentos milhGes de reais) até 2038, o que exigiria aumentar em
38,7% (trinta e oito inteiros e setenta centésimos por cento) o nivel de investimento anual médio
do cendrio base. Com esse nivel de investimentos, o Brasil chegaria ao ano de 2038 com um
estoque de infraestrutura no setor aquaviario de 2,1% (dois inteiros e dez centésimos por cento)
do PIB, com um aumento de 1,0% (um inteiro por cento) do PIB em relagdo ao nivel atual.
Certamente serdo necessarias melhoras institucionais para dar suporte a essa elevacao de
investimentos, assim como um forte programa de participagao privada nas atuais operagdes
publicas que apresentam alta ineficiéncia.




Como eventos importantes para o segmento maritimo na agenda do pais, importante ressaltar os
leildes de arrendamento portudrios ocorridos em abril de 2021 em que 5 (cinco) terminais
portuarios foram arrematados com competicdo e bons agios, além dos leildes marcados para
dezembro de 2021, cujos investimentos privados previstos chegam a R$ 1.500.000.000,00 (um
bilhdo e quinhentos milhdes de reais) pelo prazo de 15 (quinze) a 25 (vinte e cinco) anos, com
destaque para o arrendamento portuario de combustiveis de Santos (SP).

Eletricidade

O setor elétrico se desenvolveu a partir de operagoes locais. Um marco importante foi a criagao,
em 1962, das Centrais Elétricas Brasileiras S.A. — ELETROBRAS. A regulacdo setorial teve inicio
com o Conselho Nacional de Aguas e Energia Elétrica ("CNAEE”), criado em 1933 inicialmente
vinculado a Presidéncia da Republica e depois ao Ministério das Minas e Energia, criado em 1960.
O CNAEE foi posteriormente extinto e incorporado ao Departamento Nacional de Aguas e Energia
Elétrica ("DNAEE”), criado em 1965. Em 1995, diante de um novo ambiente que passou a
privilegiar sinais de mercado, foram lancadas as bases de um novo modelo do setor. A (antiga)
Lei das ConcessOes permitiu a privatizacdo de praticamente todo o parque de distribuigao e a
criacdo de um ambiente de competicdo na area da geracdo. A criacao da ANEEL, pela lei no 9.427
de 1996, com funcionamento a partir de 1997, desenhou as fungbes de regulagao e fiscalizacao
do sistema, além de definir as outorgas de concessdo federais. Um novo modelo foi introduzido
em 2003, depois substituido, por forca da Medida Provisdria 579, de 11 de setembro de 2012,
que procurou forgadamente reduzir o custo da energia ao usuario. Atualmente, o setor discute
uma nova revisao do modelo. A ampliacao do mercado livre, que atualmente representa um terco
do mercado total, constitui um desafio de longo prazo do sistema. O indicador do relatério relativo
ao acesso é obtido pelo percentual da populacdo com acesso a eletricidade. A qualidade é
estimada pelas perdas de transmissao e distribuicao de energia elétrica como porcentagem da
oferta doméstica.

A conectividade brasileira, conforme apresentada no ranking de 2019, ja estd bem acima da
média 84,5% (oitenta e quatro inteiros e cinquenta centésimos por cento) em termos de nota, e
proxima a mediana mundial 99,9%(noventa e nove inteiros e noventa centésimos por cento). A
posicdo de 100% (cem por cento) de taxa de eletrificacdo &€ ocupada por muitas nacbes e a
distancia brasileira, no GCI 2019, era de apenas 0,3% (trinta centésimos por cento) até a leitura
gue embasou o relatdrio de 2019. Verificando o valor utilizado pelo GCI 2019, de 99,71 (noventa
e nove inteiros e setenta e um centésimos), observa-se que este é o valor definido pela
International Energy Agency (IEA) para o Brasil no ano de 2016. O valor mais recente nesta data,
ja disponibilizado pela IEA para o ano de 2017, ja mostra a cobertura brasileira em 100% (cem
por cento) no ano de 2017. Portanto, a leitura de 2017 indica a universalizacdo do acesso a
eletricidade no Brasil ja em 2017.

Geracgao Distribuida (GD)

Segundo o Plano Decenal de Energia ("PDE") de 2019, da Empresa de Pesquisa Energética
(EPE) é estimado conservadoramente acréscimo de capacidade instalada em Micro e Mini GD
fotovoltaica de aprox. 10 (dez) gigawatts ("GW") até 2029, enquanto expectativas de mercado
chegam a 40 (quarenta) GW, resultando em cerca de R$ 170.000.000.000,00 (cento e setenta
bilhGes de reais) em investimentos projetados, sendo pelo menos 60% (sessenta por cento_
financiados. Historicamente, 4,7 (quatro inteiros e sete centésimos) GW foram adicionados
apenas em 2020 contra 2,1 (dois inteiros e dez centésimos) GW instalados em todo o ano de
2019 e 0,4 (quarenta centésimos) GW em 2018. O PL 5.829, aprovado na Camara prevé inclusdo
de GD na Lei 12.431, abrindo a possibilidade de emissdo de debéntures incentivadas caso o PL
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se transforme em lei, 0 que resulta em um vetor de grande potencial de expansao das emissdes
incentivadas.

Evolugdo Histdrica da Capacidade Instalada Solar (GW)

9.737
CAGR 2017/20:
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Fonte: Empresa de Pesquisa Energética (EPE), Absolar, Greener e Rio Bravo Investimentos

Projecdo da Capacidade Instalada de Micro e Mini Geragdo Distribuida (GW)
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Fonte: Empresa de Pesquisa Energética (EPE)

Perspectivas e Equilibrio de Longo Prazo para o Mercado de Energia Elétrica

Segundo PDE de 2020, apesar dos efeitos do COVID-19, a perspectiva de longo prazo é de
recuperagao gradual do crescimento, com a IndUstria atendendo o aumento de demanda sem
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necessidade de grandes investimentos. Geracdao e transmissdao poderdao demandar R$
456.000.000.000,00 (quatrocentos e cinquenta e seis bilhdes de reais) de investimentos pelos
préximos 10 (dez) anos.

1. Consumo Elétrico: Devera crescer 2. Carga de Energia (MWm): Devera
1,3x o PIB crescer 3,6% a.a.
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Fonte: PDE 2029 - Empresa de Pesquisa Energética (EPE)

Propostas Setoriais

O setor de energia elétrica € essencial a competitividade da economia. A disponibilidade de fontes
renovaveis no pais constitui uma enorme vantagem em termos de custo de sistema e de impacto
ambiental da sua operagdo — mas esta vantagem é frequentemente desperdicada por falta de
planejamento adequado e por intervengdes discricionarias mal formuladas, levando a um alto
custo de energia na ponta que é incompativel com a dotagao natural do pais. O diagndstico
setorial revela trés problemas principais: excessiva interferéncia estatal; fontes intermitentes sem
alocagdo de custos, que nao sao refletidos nos valores da energia; e o problema estrutural do
déficit de geracdo hidrelétrica por usinas antigas, ainda mais impactado pelo risco hidrolégico, ou
seja, a falta de chuvas que impedem que o nivel dos reservatorios retorne para a média de longo
termo ("MLT"). Ha trés grandes linhas de acdo para avancar:

Diminuir a inseguranca juridica no setor: Apesar de todos os problemas do setor elétrico, ele
ainda é visto como o mais maduro e com maior capacidade de atrair investimentos. A introdugao
de participacdo privada em todos os segmentos, com mais énfase nos segmentos de fio
(distribuicao e transmissao) e mais recentemente em diversos segmentos da geracao,
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combinados a uma regulacdo de titularidade nacional, produziu uma situagdo mais favoravel
desse setor, frente aos demais segmentos do GCI. Os problemas que se observam no setor vém
menos da ANEEL e mais do Executivo e do Legislativo, com mudancas frequentes nas regras do
jogo. E preciso avancar rapidamente na modernizacdo do marco legal do setor elétrico. Os
avancos anteriores foram obtidos com a utilizagdo de sinais de mercado e regulacado forte. As
grandes ameacas a posicdo do pais vieram justamente com iniciativas governamentais que
desafiaram os sinais de mercado e a boa regulacdo. Retomar plenamente esse caminho é
fundamental para manter a posicdo brasileira, ja relativamente favoravel, e avancar para o
primeiro time das nagbes nesse quesito.

Aprimorar a matriz elétrica: Qualificar o debate sobre a matriz elétrica nacional, considerando
todos os custos, beneficios e externalidades de cada fonte na expansao do parque gerador,
inclusive a disténcia entre geragao e consumo (“sinal locacional”), avaliando os eventuais
subsidios, de modo a perseguir uma matriz elétrica sustentavel e de menor custo de investimento
e de operacdo. Os custos da intermiténcia precisam ser transparentes aos consumidores e a
sociedade como um todo, o que ja estd na agenda da Modernizacgdo Setorial.

Rever as garantias fisicas das usinas (lastro comercializavel), mesmo sem efeito contratual: Para
que medidas de Estado sejam tomadas, € preciso que as garantias fisicas das usinas sejam
revistas de forma a refletir corretamente sua capacidade de geragao. Mesmo que, por forga de
contrato, exista um limite para esta reducdo, é preciso contratar novas fontes para minimizar o
custo dos encargos. Além disso, é preciso repensar a forma de despacho das fontes de poténcia,
utilizando térmicas de base e usando os reservatorios para modular a crescente intermiténcia do
sistema. Uma combinacao mais efetiva entre sinais de mercado e regulacdo efetiva poderia
converter o setor elétrico em uma poderosa base para que o Brasil se estabelega como poténcia
econémica, melhor aproveitando suas dotacdes naturais na exploracao de grandes vantagens
competitivas.

Investimento Necessario

O estoque de ativos de energia elétrica, segundo estimativa do Ministério da Economia, é de
14,5% (catorze inteiros e cinquenta centésimos por cento) do PIB, que correspondem a R$
938.000.000.000,00 (novecentos e trinta e oito bilhdes de reais). A taxa de deprecia¢ao setorial,
segundo Frischtak e Mourdo (2017), é de 3% (trés inteiros por cento). Em um cenario base do
setor elétrico, com o investimento crescendo ao mesmo ritmo do PIB, o estoque de ativos chegara
em 2038 em 14% (catorze por cento) do PIB, o que seria insuficiente para ganhar posicoes
devido a questdo das perdas de energia. Em particular, serdo relevantes os novos investimentos
em linhas de transmissdo de energia elétrica, cujos contratos vém sendo leiloados e trardo um
impacto direto nos indicadores de eficiéncia setoriais, mas sem um avango consistente; outra
iniciativa que vem ganhando muita forca ainda mais recentemente com a aprovagao do Projeto
de Lei n® 5829/2019 ¢é a geragao distribuida, que permite a geracdo junto a carga (demanda) e
consequentemente redugao nas perdas. Com investimentos macicos em nova infraestrutura que
levaria a reducdo de perdas o estoque de infraestrutura nesse setor seria levado a pelo menos
18,1% (dezoito inteiros e dez centésimos por cento) do PIB em 2038 para atingir a meta no GCI.
Como destaque, citamos o leildo de transmissao de 2021 e o leildo de geragdo A-3 e A-5.

Saneamento

O estoque de ativos de saneamento, segundo estimativa do Ministério da Economia, € de 4,2%
(quatro inteiros e vinte centésimos por cento) do PIB, que correspondem a R$ 274.400.000.000
(duzentos e setenta e quatro bilhdes e quatrocentos milhdes de reais). A taxa de depreciagao
setorial, segundo Frischtak e Mourdo (2017), é de 2,27% (dois inteiros e vinte e sete centésimos
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por cento), relativamente baixa, o que reflete ativos de longa duracdo com baixa dinamica
tecnoldgica. Neste setor, ha um orcamento necessario de investimentos, de montante
significativo, no diz respeito a seguranca hidrica das cidades, considerando a possivel influéncia
das crises hidricas recentes nos indicadores de percepgao. Esses investimentos adicionais em
seguranca hidrica incluem a construgdo de reservatérios e adutoras e melhorias de praticas de
conservacdo. Para este fim, o relatorio propGe elevar o estoque de ativos no percentual requerido
para o ajuste do indicador de qualidade, passando esse estoque a 6,3% (seis inteiros e trinta
centésimos por cento) do PIB, pressupondo que a cobertura adicional sera suficiente para
influenciar a percepcao de qualidade. Isso significaria elevar os investimentos anuais em
R$17.000.000.000,00 (dezessete bilhdes de reais) em relacdo ao cenario tendencial, ou de 0,17%
(dezessete centésimos por cento) do PIB para 0,35% (trinta e cinco centésimos por cento) do
PIB na média dos dezenove anos até 2038, considerando a depreciacdo dos investimentos novos
e existentes.

Propostas Setoriais

O diagnéstico setorial apresenta trés grandes desafios, notadamente a baixa cobertura e o
comprometimento da seguranga hidrica; a baixa capacidade de investimentos para expandir ou
substituir infraestruturas obsoletas, sendo que mais de 70% (setenta por cento) dos municipios
sao atendidos por companhias estaduais com problemas cronicos de gestdo que comprometem
a capacidade de captacdo de recursos para investimentos; e a baixa efetividade dos investimentos
federais no setor. As propostas para este setor incluem a redefinicdo dos papeis dos entes da
federagdo; licitar a prestacdo de servicos em condigGes de igualdade entre as empresas publicas
e privadas; e repensar a politica de subsidios cruzados entre usuarios e entre municipios e entre
usuarios por meio da tarifa, oferecendo transparéncia a politica de subsidios. Havera necessidade
de reservatdrios, adutoras e melhor conservagao.

Outro aspecto muito importante € a meta de universalizacao dos servigos de saneamento basico
no Brasil, em que 99% (noventa e nove por cento) da populacdo devera ter acesso a agua tratada
e 90% (noventa por cento) coberta por tratamento de esgotamento. Neste sentido, em julho de
2020 foi sancionado o PL 4.162/2019 pela Presidéncia da Republica (transformacdo da Lei
14.026/2020) redefinindo o papel do setor publico e do parceiro provado no protagonismo da
universalizacdo, entre outros aspectos relevantes, como privatizacdes, novas concessoes
(licitagdes), tratamento dos contratos de programa etc. Estima-se investimentos necessarios de
até R$ 700.000.000.000,00 (setecentos bilhGes de reais) até 2033 para se atingir a meta de
universalizagdo com participacao macica do parceiro privado.

Como destaque, citamos o leildo da CEDAE, em que 3 (trés) blocos do total de 4 (quatro) foram
arrematados por operadores privados experientes no setor. Os investimentos chegam a R$ 27
bilhes pelo prazo de 35 (trinta e cinco) anos e a licitagdo do 1° (primeiro) bloco da Companhia
de Saneamento de Alagoas (“CASAL") em setembro de 2020, em que serdo investidos R$
2.600.000.000,00 (dois bilhdes e seiscentos milhdes de reais). Outros 2 (dois) blocos da CASAL
serao licitados nos préximos meses.

Financiamento da Infraestrutura Brasileira

O financiamento de infraestrutura no Brasil esteve, por muito tempo, concentrado no Banco
Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social ("BNDES") e no Banco do Nordeste ("BNB"),
este Ultimo no caso de projetos amparados pela Superintendéncia de Desenvolvimento do
Nordeste ("SUDENE"), geograficamente compreendidos pela regidgo nordeste do Brasil e norte
de Minas Gerais e Espirito Santo. O formato de financiamento do BNDES e do BNB, com taxas de
juros subsidiadas, praticamente afastou o interesse do mercado privado e de capitais no
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financiamento da infraestrutura nacional até a criacao das debéntures incentivadas por meio da
Lei 12.431. Esse quadro se alterou nos Ultimos anos, basicamente em razdo da criagdao e da
adogdo a Taxa de Longo Prazo (“TLP”) como base do custo do financiamento do BNDES a partir
de 2017 e das severas restricdes fiscais apds o impeachment da ex-presidente Dilma Rousseff.
Com a criacdo do Programa de Parcerias de Investimentos (“"PPI”) e uma nova orientagdo
governamental, algumas mudancas significativas foram incorporadas, dentre elas o
desenvolvimento de um ambiente regulatério mais previsivel e da maior seguranga juridica.
Adicionou-se a isto 0 ambiente recessivo e a queda da taxa de juros, o que provocou uma
mudanga no panorama de financiamento para todos os setores, mas para a infraestrutura a
mudanca foi completa. Entrou-se em um ambiente com énfase muito maior no desenvolvimento
de mecanismos privados de financiamento, com forte papel para o mercado de capitais, mesmo
gue mecanismos de fomento continuem a existir, porém sem subsidio no caso do BNDES e
limitacdo orcamentaria no caso do BNB. Conforme se conclui no grafico a seguir, o total de
desembolsos do BNDES decresce desde 2013 enquanto o papel do mercado de capitais ganha
protagonismo, principalmente através de debéntures incentivadas sob a égide da Lei 12.431:

Desembolso BNDES e Debéntures Incentivadas — Acumulado no ano calendario (R$ bilhGes)

Debéntures Incentivadas Voltam a Superar BNDES
190 188 BNDES se posiciona como Estruturador e Distribuidor

Covid-19: Retragdo do mercado de crédito de longo prazo em 2020

136 Até 16.08.21, volume de debéntures incentivadas

nsaee BRL 27,4 bi
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Desembolso BNDES Desembolso BNDES Infra~ m Debéntures Incentivadas (somente infra)

(*) janeiro a margo de 2021, Entre janeiro e meados de Julho de 2021, o total desembolsado
por debéntures incentivadas sob a Lei 12.431/11 passa de R$ 20.000.000.000,00 (vinte bilhdes
de reais). Ndo ha dados publico relativo ao total desembolsado pelo BNDES no mesmo periodo.

Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 902 Edicdo, Maio/2021 (Ministério
da Economia)
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Desembolso BNDES e Debéntures Incentivadas — Acumulado dltimos 12 meses (R$ bilhdes)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 902 Edicdo, Maio/2021 (Ministério
da Economia)

Desembolsos de Recursos para Apoio Financeiro - BNB

Desembolsos de Recursos do BNB (FNE)
16.469 Queda de
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Fonte: BNB Transparente, em hittps.//www.bnb.gov.br/bnb-transparente/estatisticas-
aplicacoes-fne-e-outros-recursos#FINE

Protagonismo do Mercado de Capitais (Renda Fixa e Debéntures)

Pressdo inflaciondria e elevacdo das taxas de juros impulsionam o mercado de renda fixa, com
destaque aos instrumentos indexados a indices de pregos.

Em 2021, até julho, debéntures totalizam quase 64% (sessenta e quatro por cento) das emissdes
de mercado de capitais R$ 187.000.000.000,00 (cento e oitenta e sete bilhdes de reais.
Crescimento de 145% (cento e quarenta e cinco por cento) em relacdo ao mesmo periodo de
2020. 20,1% (vinte inteiros e dez centésimos por cento) direcionados para infraestrutura. A
liquidez do mercado melhora consistentemente e os spreads das emissdes incentivadas também

aumenta.
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Fonte: ANBIMA

Destinacdo dos Recursos Privados (Debéntures)

Em 2021, a destinagdo dos recursos levantados com emissdo de debéntures para infraestrutura
mostra expressivo incremento de participacdao total, mostrando o interesse do investidor em
investir em infraestrutura via crédito e a proeminéncia que a agenda vem ganhando no Brasil

Destinagdo dos Recursos das Debéntures (% do total)

Total de Debéntures Emitidas no Periodo (R$)

2017 2018 2019 2020 2021(*)

86 bilhdes 151 bilhoes 185 bilhoes 121 bilhoes 120 bilhoes

17,0% 16,6% 14,0% 20,1%

2,4%
11,3% 11,8% 14,4%
27,2%
87,7%
71,7% 71,6% 71,6%
52,8%
2017 2018 2019 2020 2021(%*)
Refinanc. Outros B Infraestrutura
Fonte: ANBIMA
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Remuneragdo Média das Emissdes Incentivadas no Mercado Primario (Ofertas
Publicas)

Conforme vemos no grafico abaixo, os spreads de crédito no mercado primario abrem de 1,1%
(um inteiro e dez centésimos por cento) a.a. médios para 2,4% (vinte e quatro por cento) a.a.
médios em 2021 (até junho), sem uma relagao negativa com a qualidade de crédito das emissoes
incentivadas— refletidas nos ratings das emissoes. Este dado contribui para a tese de investimento
em emissoes incentivadas:

Remuneragao Média (Spread NTN-B e IPCA+)

7,6%
6,9% 7,0%

5,8%
5,4%

1,9%
1,1% 2,1% 2,4%

66%  6,2%

5,9% o
4,8% 5,1%

3,9% 3,6%

5,7%

31%  3,0%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021(*)
NTN-B Spread Médio (NTN-B+)

Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 912 Edicdo, Junho/2021 (Ministério
da Economia)

Liquidez no Mercado Secundario

Paralelamente ao crescimento do mercado primario de debéntures incentivadas, o mercado
secundario se desenvolve, aumentando o estoque de emissGes e ganhando liquidez

Giro do mercado secundario de debéntures (% de negdcios / Estoque)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 912 Edicdo, Junho/2021 (Ministério
da Economia)
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Estoque e Fluxo (Ultimos 12 meses) de Emissdes de debéntures Incentivadas no Mercado (R$

milhoes)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 902 Edicdo, Maio/2021 (Ministério
da Economia)

Fundos de Renda Fixa e De Infraestrutura Crédito Privado

Captagao Liquida dos fundos de renda fixa também despontam, protagonizando o crescimento
da industria R$140.000.000.000,00 (cento e quarenta bilhdes de reais) e junho de 2021) e PL
dos fundos de infraestrutura atinge R$25.000.000,00 (vinte e cinco bilhdes de reais) em junho
de 2021 {crescimento de 43% (quarenta e trés por cento) desde o inicio da pandemia em margo
de 20213}.
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Captacdo Liquida por Classe de Fundo de Renda Fixa — Jan-Jul/20 x Jan-Jul/21 (R$ bilhdes)

266
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m2020(*%) ®2021(*)

Fonte: ANBIMA

Captagdo Liquida por Tipo de Fundo de Renda Fixa — Jan-Jul/20 x Jan-Jul/21 (R$ bilhdes)

1.986
Outros | 1.388
Simples/Indexados (9.636) B 22.230
Crédito Livre (18.417) WM 8.617
22.491

Grau de Investimento 179.664
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Evolugdo do Patrimonio Liquido (R$ milhdes)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 912 Edicdo, Junho/2021 (Ministério
da Economia)

Emissoes Tematicas

O volume e nimero de emissOes tematicas tanto nacionais como internacionais ganha enorme
destaque em 2021, ja ultrapassando em 2020 em 86% (oitenta e seis por cento), (volume em
USD) e 51% (cinquenta e um por cento) em ndmero. Os titulos de desempenho, relacionados a
metas sustentaveis ( sustainability-linked bonds) vem ganhando maior espaco rol de emissoes por
nao determinar o uso dos recursos, mas permitindo o uso para finalidades diversas.

O mercado deve continuar crescendo e as debéntures incentivadas devem acompanhar a
tendéncia por uma aptiddo natural de beneficiar o meio ambiente, o clima e comunidades.

Mapeamento do Mercado de EmissGes Tematicas de Emissores Brasileiros
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Fonte: SITAWI Finangas do Bem (dados obtidos em 21.07.2021)

Propostas para o financiamento do investimento adicional

O investimento adicional requerido para que o Brasil possa sustentar um crescimento de longo
prazo sem pressoes inflacionarias (PIB potencial) ¢ de R$ 198.000.000.000,00 (cento e
noventa e oito bilhdes de reais) por ano (em termos reais, a valores de 2019),
adicionalmente aos investimentos que seriam realizados em um cenario base da
ordem de R$ 115.000.000.000,00 (cento e quinze bilhdes de reais), totalizando um
orcamento anual de investimentos de cerca de R$ 313.000.000.000,00 (trezentos e
treze bilhOes de reais). Esse montante adicional precisa ser comparado ao orgamento
prospectivo dos instrumentos do mercado privado de capitais, exigindo aprimoramentos nesses
mercados para dar conta de um volume significativo de novos financiamentos. Os recursos
necessarios de financiamento hoje ndo estariam disponiveis, mas podem ser realizadas melhoras
nos projetos, na regulagdo e em pontos especificos que poderdo criar as bases para que os
recursos fluam para dar suporte aos financiamentos. Diante disso, é apresentada, para discussao,
as seguintes propostas para aprimorar o papel do mercado financeiro e de capitais no
desenvolvimento da infraestrutura brasileira:

1) Manter a ndo concessao de subsidios para financiamentos, permitindo ao
mercado de capitais amadurecer, sob estabilidade macroecon6mica e
independéncia da politica monetaria, elementos que sdo requisitos para o
desenvolvimento de um mercado robusto de financiamento privado da
infraestrutura, que é intrinsicamente de longo prazo.

2) Revisar significativamente o papel dos bancos estatais e dos recursos federais
no financiamento de projetos de infraestrutura, tornando-os disponiveis apenas
para setores em que o mercado privado nao tenha capacidade de financiamento,
por questdes especificas ou por imaturidade regulatéria temporaria.

3) Completar a migracao das operacoes de infraestrutura para um ambiente de project
finance, aprimorando a configuracdo das Sociedades de Proposito Especifico ("SPE”) como
empresas diferentes, sujeitando-as a regras diferentes dos atuais procedimentos de
recuperagao judicial que sdo aplicados as sociedades em geral.

4) Desenvolver o mercado de mini-perms para o financiamento inicial dos projetos.

5) Identificar as falhas de mercado em que os atores privados nao desenvolvem a protecao
adequada para determinados riscos, utilizando instrumentos publicos para mitigar essas




falhas e propiciar, por exemplo, a formacdo de liquidez em vértices de longo prazo das
curvas inflation-linked ou fx-linked para titulos de projetos.

6) Implementar mecanismos, com a aprovagao no congresso de proposta de alteracdo da Lei
12.431, permitindo: ampliacdo de beneficio fiscal para projetos prioritarios aos emissores
(somando-se aos beneficios dos investidores) que permitiriam emitir ativos com taxas mais
atrativas; a eliminagdo do IRP] para remessa de juros em captagdes internacionais; e o
ajuste do enquadramento dos fundos, evitando problemas em flutuagGes de patrimonio
dos mesmos. Esta iniciativa esta refletida no PL 2.646/20 recentemente aprovado pela
Camara dos Deputados; €

7) Explorar a agenda ESG aplicada aos investimentos em infraestrutura, ampliando
o potencial de uso desses instrumentos e o pool de capitais disponiveis e utilizar
os titulos verdes (green bonds) como impulsionadores da ampliacao do capital
disponivel para financiamento de projetos de infraestrutura que contribuam
para a sustentabilidade.

Ha uma quantidade relativamente alta de recursos com baixa remuneragao globalmente, o que
abre a possibilidade de redirecionamento para estes financiamentos, resolvida a questao cambial
para a linha de financiamentos. Outra fonte importante diz respeito as debentures de
infraestrutura, que estao evoluindo bem, mas precisam acessar os recursos dos fundos de pensao
— sdo quase 2 trilhGes de reais alocados em entidades fechadas e abertas de previdéncia. Esses
recursos tém capacidade de suportar investimentos de longo prazo, atrelados a inflagdo, mas
precisam de ajustes para que isto ocorra com maior relevancia.

Neste sentido, o PL 2.646/20 (aprovado pela cdmara dos Deputados) e o Decreto 10.387/20
trazem importantes caracteristicas e mecanismos que demonstram um esforco do Congresso e
do Executivo em ampliar o papel das debéntures incentivadas como por exemplo: promover
beneficios ao emissor das debéntures em detrimento do investidor (as chamadas “debéntures de
infraestrutura” pelo PL 2.646/20); emissdo de titulos em moeda estrangeira; simplificacao do
processo de emissdo de debéntures incentivadas (que até entdo precisam de enquadramento nos
respectivos Ministérios competentes e precisam ser fruto de concessdo, autorizacdo, permissao
ou arrendamentos e/ou estarem no categorizados na lista de projetos apoiados pelo PPI), entre
outros incentivos.




CARACTERISTICAS DO FUNDO
Denominacao

O Fundo denomina-se Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados
de Investimento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado.

Base Legal e Classificacio ANBIMA

O Fundo é regido pela Instrugdo CVM 555, pelo artigo 3°, §1°, da Lei 12.431 e pelas demais
disposigOes legais e regulamentares aplicaveis.

O Fundo é classificado como “"Renda Fixa”, de acordo com a regulamentagdao vigente, na
modalidade “fundo de investimento em cotas de fundos incentivados de investimento
em infraestrutura”, nos termos do artigo 3°, §1°, da Lei 12.431 e do artigo 131-A da Instrugao
CVM 555.

O Fundo é classificado pela ANBIMA como “"Renda Fixa Duragao Livre Crédito Livre”.

A carteira de investimentos do Fundo observarad no que couber o previsto nas Resolucdes do
Conselho Monetario Nacional n° 4.661 de 25 de maio de 2018 (“Resolucao CMN n° 4.661/18") e
n° 3.922 de 25 de novembro de 2010 (“Resolucdo CMN n° 3.922/10"), sendo certo que cabera
aos Cotistas, que se enquadrarem nas mencionadas resolucdes, a responsabilidade pelo
enquadramento de seus investimentos aos limites de concentragao e diversificagdo estabelecidos
na referida Resolugdo, considerando que o controle dos limites ndo € de responsabilidade do
Administrador ou Gestor do Fundo.

Registro do Fundo na CVM e na ANBIMA
O registro de funcionamento do Fundo na CVM foi concedido em [e] de [e] de [e].

O Fundo devera ser registrado na ANBIMA nos termos dos artigos 2° e seguintes do Anexo I ao
Cddigo ANBIMA de Administracdo de Recursos de Terceiros.

Forma de Constituicao

O Fundo ¢é constituido sob a forma de condominio fechado, de modo que as Cotas somente serdao
resgatadas em caso de liquidacdo do Fundo.

Prazo de Duracao
O Fundo tem prazo de duragao indeterminado.
Publico-alvo e Inadequacdo do Investimento

O FUNDO é destinado a: (i) fundos de investimentos, fundos de pensdo, entidades
administradoras de recursos de terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar
pelo BACEN, condominios destinados a aplicacdo em carteira de valores mobilidrios registrados
na CVM e/ou na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao ("B3"), seguradoras, entidades abertas e fechadas
de previdéncia complementar e de capitalizacdo, em qualquer caso, residentes, domiciliados ou
com sede no Brasil (“Investidores Institucionais”); e (ii) pessoas fisicas e juridicas, residentes,
domiciliados ou com sede no Brasil e/ou no exterior, que nao sejam consideradas Investidores
Institucionais ("Investidores Nao Institucionais”).

Além disso, o investimento nas Cotas nao é adequado a Investidores que necessitem de liquidez,
tendo em vista que as cotas de fundos de investimento em cotas de fundos incentivados de
investimento em infraestrutura podem encontrar baixa liquidez no mercado brasileiro, a despeito




da possibilidade de terem suas cotas negociadas em bolsa. Ainda, o Fundo é constituido sob a
forma de condominio fechado, nao admitindo o resgate das Cotas, exceto em caso de sua
liqguidagdo. Portanto, os Investidores devem ler cuidadosamente o disposto na secdo “Cotas”,
sob o titulo “Distribuicao de Rendimentos, Amortizacao Extraordinaria e Resgate das
Cotas”, na pagina 112 do presente Prospecto Preliminar, bem como a secdo “Fatores de Risco”,
em especial o titulo “Riscos de Liquidez”, na pagina 95 deste Prospecto Preliminar.

Objetivo de Investimento

O Fundo tem como objetivo obter valorizacdo de suas cotas por meio da subscricdo ou da
aquisicdo, no mercado primario ou secundario: (i) de Cotas de FI-Infra, incluindo, mas ndo se
limitando a, as Cotas do FI-Infra Master; e (ii) de Outros Ativos Financeiros, nos termos da politica
de investimento descrita no Regulamento e nesta secdo “Caracteristicas do Fundo”, sob o
titulo “Politica de Investimento, Composicao e Diversificacao da Carteira”, na pagina 76
do presente Prospecto Preliminar. Os FI-Infra podem ser ou nao geridos pelo Gestor.

OS OBJETIVOS DO FUNDO, DISPOSTOS NESTE PROSPECTO PRELIMINAR E NO REGULAMENTO,
NAO REPRESENTAM, SOB QUALQUER HIPOTESE, GARANTIA DO FUNDO, DO ADMINISTRADOR,
DO GESTOR, DO CUSTODIANTE OU DOS COORDENADORES QUANTO A SEGURANCA, A
RENTABILIDADE E A LIQUIDEZ DAS COTAS DE FI-INFRA E DOS DEMAIS ATIVOS FINANCEIROS
INTEGRANTES DA CARTEIRA DO FUNDO.

Politica de Investimento, Composicdo e Diversificacao da Carteira

Observadas as disposicdes do artigo 3° da Lei 12.431, os FI-Infra investirdao, pelo menos, 85%
(oitenta e cinco por cento) do seu patrimonio liquido em Ativos Incentivados.

Os FI-Infra somente poderao adquirir Ativos Incentivados e outros ativos financeiros permitidos
pela regulamentacdo aplicavel e pelo Regulamento em relacdo aos quais tenha sido atribuida
classificagdo de risco igual ou superior a “BBB-" em escala nacional ("Rating Minimo”), por uma
agéncia classificadora de risco especializada, sendo responsavel pela avaliacdo de risco das cotas
do Fundo nos termos do Regulamento e devendo estar devidamente credenciada perante a CVM
(“Agéncias de Classificacdo de Risco”). Caos os Ativos Incentivados ou os outros ativos
financeiros adquiridos pelos FI-Infra, conforme aplicavel, tenham sua classificacdo de risco
rebaixada para menos do que o Rating Minimo (“Ativos Desenquadrados”), os FI-Infra deverao
alienar os Ativos Desenquadrados dentro do prazo de 180 (cento e oitenta) dias corridos contados
do respectivo rebaixamento, observado que, caso a carteira dos FI-Infra figue desenquadrada
em razao da alienagdo dos Ativos Desenquadrados, os FI-Infra poderdo realizar a amortizagao
extraordinaria compulsoria das suas cotas, sem a incidéncia de qualquer prémio ou penalidade,
dentro do prazo de 15 (quinze) dias contados do referido desenquadramento, observado que os
FI-Infra deverdo tomar todas as medidas necessarias para observar o quanto disposto no §5° do
artigo 3° da Lei 12.431.

Desde que respeitada a politica de investimento do Fundo prevista neste titulo “Politica de
Investimento, Composicao e Diversificacao da Carteira” e no Regulamento, o Gestor tera
plena discricionariedade na selecdo e na diversificacao das Cotas de FI-Infra a serem subscritas
ou adquiridas pelo Fundo, ndo tendo o Gestor qualquer compromisso formal de investimento ou
concentracdo em um FI-Infra que, por sua vez, concentre o seu patrimonio em Ativos
Incentivados (i) destinados a um setor de infraestrutura especifico; (ii) de emissores que se
encontrem em fase operacional ou pré-operacional; ou (iii) no caso de Ativos Incentivados que
sejam lastreados em direitos creditdrios, cujos direitos creditorios sejam cedidos por um mesmo
cedente ou devidos ou garantidos por um devedor ou garantidor especifico.




As Cotas de FI-Infra poderdo ser depositadas em ambiente de bolsa de valores ou mercado de
balcao organizado.

Os Ativos Incentivados, subscritos ou adquiridos pelos FI-Infra em que o Fundo invista, poderao
contar com garantias reais efou fidejussorias prestadas pelos respectivos emissores ou por
terceiros. A subscricdo ou aquisicdo dos Ativos Incentivados pelos FI-Infra devera abranger todas
as suas garantias e demais acessorios.

O processo de integracdo de questdes ESG com a anadlise fundamentalista de crédito, além de
consideragao das contribuigdes socioambientais dos Ativos Incentivados e seus emissores no
processo de investimento do Fundo é formalizado pela politica ESG adotada pelo Gestor. Este
processo segue etapas de analise em paralelo com a politica de crédito privado do Gestor, sendo
0 um processo para emissoes estruturadas pelo Gestor e 0 segundo processo para emissoes
relativas a ofertas publicas primarias do mercado de capitais e mercado secundario, em
conformidade com a regulagao vigente e o Regulamento. Este processo, objetivo, tem como base
ferramentas proprietarias e taxonomia prépria que constituem um sistema de administragao de
riscos sociais € ambientais (SARAS), conforme declaracdo do Consultor Especializado. Entre os
principais recursos, sao elencadas a lista de exclusdao, a ferramenta de elegibilidade e de
categorizacdo, questionarios e lista de documentos de natureza socioambiental, balanced
scorecard ESG e relatorio anual aos Cotistas.

O Fundo visa proporcionar a seus Cotistas uma rentabilidade alvo que busque acompanhar, no
longo prazo, os titulos do tesouro indexados a inflagdo com duration média (prazo médio
ponderado) similar a da carteira do Fundo, acrescida de sobretaxa (spread) igual ou superior a
2% (dois por cento) ao ano, considerando a Distribuicdo de Rendimentos e a Amortizacao
Extraordinaria, conforme o disposto na secdao “Cotas”, sob o titulo “Distribuicdo de
Rendimentos, Amortizacdo Extraordinaria e Resgate das Cotas”, na pagina 112 do
presente Prospecto Preliminar e no Regulamento. A RENTABILIDADE ALVO AQUI PREVISTA NAO
REPRESENTA NEM DEVE SER CONSIDERADA COMO PROMESSA OU GARANTIA DE
RENDIMENTOS, OU AUSENCIA DE RISCOS PARA OS COTISTAS. A RENTABILIDADE E
RESULTADOS OBTIDOS PELO FUNDO NO PASSADO NAO REPRESENTAM GARANTIA DE
RENTABILIDADE E RESULTADOS NO FUTURO.

O FUNDO PODE ESTAR EXPOSTO A SIGNIFICATIVA CONCENTRACAO EM COTAS EMITIDAS POR
UM MESMO FI-INFRA, INCLUINDO O FI-INFRA MASTER, OS QUAIS, POR SUA VEZ, PODEM
CONCENTRAR SEUS INVESTIMENTOS EM ATIVOS INCENTIVADOS E EM OUTROS ATIVOS
FINANCEIROS DE POUCOS EMISSORES, COM OS RISCOS DAI DECORRENTES.

Observado o disposto neste titulo “Politica de Investimento, Composicao e Diversificacdo
de Carteira” e no Regulamento, O FUNDO INVESTIRA, PELO MENOS, 95% (NOVENTA E CINCO
POR CENTO) DO SEU PATRIMONIO EM COTAS DE FI-INFRA, INCLUINDO COTAS DO FI-INFRA
MASTER. OS FI-INFRA, INCLUINDO O FI-INFRA MASTER, POR SUA VEZ, APLICAM, SEU
PATRIMONIO LIQUIDO NOS ATIVOS INCENTIVADOS, OBSERVADOS OS PERCENTUAIS E
PRAZOS PREVISTOS NA LEI 12.431, OS QUAIS SAO CONSIDERADOS ATIVOS DE CREDITO
PRIVADO NOS TERMOS DA INSTRUCAO CVM 555. O Fundo, portanto, esta sujeito ao risco de
perda substancial do seu patrimonio em caso de eventos que acarretem o ndo pagamento dos
Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos FI-Infra, inclusive, mas nao se limitando a, por
forca de faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial, liquidagdo ou outro regime semelhante
em relacdo aos emissores e, conforme o caso, aos garantidores dos Ativos Incentivados.

O Fundo obedecera aos seguintes limites em relacdo ao seu patrimonio liquido, observado o
disposto nos paragrafos abaixo:
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N,



PERCENTUAL

(em relagdo ao patriménio liquido do FUNDO)
LIMITES POR MODALIDADE DE

ATIVO FINANCEIRO INDIVIDUAL AGREGADO

MINIMO | MAXIMO | MINIMO | MAXIMO

I — Cotas de FI-Infra:

(i) Cotas de FI-Infra emitidas por FI-
Infra destinados a investidores em | 75%7 100%
geral

(ii) Cotas de FI-Infra emitidas por FI-
Infra destinados exclusivamente a
investidores qualificados, conforme o
artigo 12 da Resolugao CVM n° 30, de | 0% 20%
11 de maio de 2021, conforme em 959! 100%
vigor (“Resolugago CVM 30",
observado o item “(iii)” abaixo.

(iii) Cotas de FI-Infra emitidas por FI-
Infra destinados exclusivamente a
investidores profissionais, conforme, | 0% 5%8
conforme o artigo 11 da Resolucao
CVM 30.

II — Outros Ativos Financeiros:

(i) titulos publicos federais 0% 5%9
(i) titulos de renda fixa emitidos por 0% 5910
instituigao financeira em | 0% 591!

funcionamento no pais

7 Observados os prazos de enquadramento da Alocagdo Minima.
8 Dentro do limite de que trata a alinea (ii) do item I da tabela “Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”.

9 Até que encerrados os prazos de enquadramento da Alocacdo Minima e respeitados os limites maximos de concentragdo
estabelecidos neste titulo “Politica de Investimento, Composicao e Diversificacdo de Carteira” e no Regulamento,
o Fundo podera investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimonio liquido em titulos pUblicos
federais.

10 Observado o disposto neste titulo “Politica de Investimento, Composicdo e Diversificacdo de Carteira” e no
Regulamento.

11 Até que encerrados os prazos de enquadramento da Alocacdo Minima e respeitados os limites maximos de concentragdo
estabelecidos neste titulo “Politica de Investimento, Composicao e Diversificagdo de Carteira” e no Regulamento,
o Fundo podera investir, nos termos da Instrugdo CVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimonio liquido em
titulos de renda fixa emitidos por instituicdo financeira em funcionamento no pais.
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PERCENTUAL

(em relagdo ao patriménio liquido do FUNDO)
LIMITES POR MODALIDADE DE

ATIVO FINANCEIRO INDIVIDUAL AGREGADO

MINIMO | MAXIMO | MINIMO | MAXIMO

(iii)  Operagdes compromissadas
lastreadas nos ativos referidos no | 0% 5912
item (i) acima

(iv) cotas de fundos de indice
negociadas em mercado de bolsa que
reflitam as variagOes e a rentabilidade
de indices de renda fixa

0% 5%?13

(iv) cotas de fundos de investimento

enquadrados no artigo 119, §19, V, da | Vedado
Instrucdo CVM 555

12 Até que encerrados os prazos de enquadramento da Alocacdo Minima e respeitados os limites maximos de concentragdo
estabelecidos neste titulo “Politica de Investimento, Composicao e Diversificacdo de Carteira” e no Regulamento,
o Fundo podera investir, nos termos da Instrugdo CVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimonio liquido em
titulos de renda fixa emitidos por instituicdo financeira em funcionamento no pais.

13 Até que encerrados os prazos de enquadramento da Alocacdo Minima e respeitados os limites maximos de concentragdo
estabelecidos neste titulo “Politica de Investimento, Composicao e Diversificacdo de Carteira” e no Regulamento,
o Fundo podera investir até o limite maximo de concentragdo por modalidade de ativo financeiro permitido pela Instrugdo
CVM 555 em cotas de fundos de indice negociadas em mercado de bolsa que reflitam as variagGes e a rentabilidade de
indices de renda fixa.
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PERCENTUAL

LIMITES POR MODALIDADE DE

(em relagdo ao patriménio liquido do FUNDO)

ATIVO FINANCEIRO INDIVIDUAL

AGREGADO

MINIMO

MAXIMO

MINIMO | MAXIMO

LIMITES POR EMISSOR

PERCENTUAL (em relagdo ao
Patrimonio Liquido do FUNDQ)

I — Cotas de FI-Infra emitidas por um mesmo FI-Infra,
observado o disposto no item I da tabela “Limites por
Modalidade de Ativo Financeiro”

Até 100%

II — Outros ativos financeiros de emissao da Uniao Federal

Até 5%

III — Outros ativos financeiros de emissao de uma mesma
instituicdo financeira

Até 5%

IV — Cotas de emissao de um mesmo fundo de investimento,
desde que previsto na alinea (iii) do item II da tabela “Limites
por Modalidade de Ativo Financeiro”

Até 5%

O Fundo respeitara ainda os seguintes limites:

I — Outros Ativos Financeiros de emissao do

Administrador, do Gestor ou de empresas a eles ligadas

Até 5% do patrimonio liquido
do Fundo

IT — Cotas de fundos de investimento, incluindo os FI-Infra,
administrados ou geridos pelo Administrador, pelo GESTOR
ou por empresas a eles ligadas, observado o disposto na
tabela “Limites por Emissor”

Até 100% do patriménio liquido
do Fundo

alavancagem

III — Operagdes em mercado de derivativos para protecao da | Vedado
carteira (hedge)
IV - Operagdbes em mercado de derivativos para | Vedado

14 Até que encerrados os prazos de enquadramento da Alocacdo Minima e respeitados os limites maximos de concentragao
estabelecidos neste titulo “Politica de Investimento, Composicdo e Diversificacdo de Carteira” e no Regulamento,
0 FUNDO poderd investir, nos termos da Instrugdo CVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patriménio liquido em
cotas de emissdo de um mesmo fundo de investimento previsto na alinea (iii) do item II da tabela “Limites por
Modalidade de Ativo Financeiro”.




V — Ativos financeiros classificados como ativos de crédito | Minimo de 95% do patrimonio
privado, incluindo as Cotas de FI-Infra liquido do Fundo®®

VI — Ativos financeiros negociados no exterior Vedado

VII — Operagbes de day trade, assim consideradas aquelas | Vedado
iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente
de o Fundo possuir estoque ou posicao anterior do mesmo
ativo financeiro

VIII — Operag0es de renda variavel Vedado

Para fins dos limites por emissor estabelecidos na tabela "Limites por Emissor”, consideram-
se como de um mesmo emissor 0s ativos financeiros de emissdo de seu Grupo Econémico.

No caso de Ativos Incentivados emitidos por um emissor que seja sociedade de propdsito
especifico, o limite por emissor referido acima sera computado considerando-se a sociedade de
proposito especifico como um emissor independente, desde que haja a constituicdo de garantias
relativas ao cumprimento das obrigagGes principais e acessorias e que elas ndo sejam concedidas
por integrantes do seu Grupo EconOGmico, exceto no caso de garantias reais incidentes sobre as
acbes de emissdo do proprio emissor.

O Fundo observara os seguintes prazos de enquadramento da sua carteira: (a) apos 180 (cento
e oitenta) dias contados da Data de Liquidacdo, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do
patriménio liquido do Fundo deve estar aplicado em Cotas de FI-Infra; e (b) apds 2 (dois) anos
contados da Data de Liquidagao, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do patriménio
liguido do Fundo deve estar aplicado em Cotas de FI-Infra (“"Alocacao Minima”).

Exclusivamente durante os prazos de enquadramento referidos no paragrafo acima, o Fundo
podera alocar mais de 5% (cinco por cento) do seu patrimonio liquido em Outros Ativos, que nao
sejam as Cotas de FI-Infra, conforme descritos no item (b) da tabela “"Limites por Modalidade
de Ativo Financeiro”, sendo que: (a) até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data de
Liquidacao, no maximo, 100% (cem por cento) do patrimonio liquido do Fundo pode ser aplicado
em Outros Ativos; e (b) entre 180 (cento e oitenta) dias e 2 (dois) anos contados da Data de
Liquidacdo, no maximo, 33% (trinta e trés por cento) do patriménio liquido do Fundo pode ser
aplicado em Outros Ativos.

Os limites de concentracdo da carteira do Fundo previstos neste Prospecto Preliminar, no
Regulamento e nas normas legais e regulamentares vigentes serdo controlados por meio da
consolidacao das aplicagbes do Fundo com as dos FI-Infra e dos demais fundos de investimento
investidos pelo Fundo, ressalvadas as hipoteses de dispensa de consolidagdo previstas na
regulamentagdo aplicavel.

15 Observado que o Fundo podera adquirir ativos ou modalidades operacionais de responsabilidade de pessoas fisicas ou
juridicas de direito privado, ou de emissores publicos que ndo a Unido Federal, que em conjunto excedam 50% (cinquenta
por cento) do patrimonio liquido do Fundo. O Fundo estara sujeito a significativas perdas em caso de ndo pagamento de
tais ativos e/ou modalidades operacionais.




O FUNDO PODERA ADQUIRIR ATIVOS OU MODALIDADES OPERACIONAIS DE
RESPONSABILIDADE DE PESSOAS FiSICAS OU JURIDICAS DE DIREITO PRIVADO, OU DE
EMISSORES PUBLICOS QUE NAO A UNIAO FEDERAL, QUE EM CONJUNTO EXCEDAM 50%
(CINQUENTA POR CENTO) DO PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO. O FUNDO ESTARA SUJEITO
A SIGNIFICATIVAS PERDAS EM CASO DE NAO PAGAMENTO DE TAIS ATIVOS E/OU
MODALIDADES OPERACIONAIS.

Aplicam-se aos ativos financeiros objeto das operagdes compromissadas em que o Fundo assume
o compromisso de recompra os limites referidos neste titulo “Politica de Investimento,
Composicao e Diversificacdao de Carteira” e no Regulamento.

Para fins das hipdteses de excussao de instrumentos de garantia outorgados em favor do Fundo
no ambito do investimento, pelo Fundo, em Ativos Incentivados, também sera considerada como
investimento em Ativo Incentivados.

E vedado ao Fundo (i) prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer outra forma; ou
(ii) efetuar locagao, empréstimo, penhor ou caucdo dos ativos financeiros integrantes da carteira
do Fundo, incluindo as Cotas de FI-Infra.

E vedada, ainda, a realizacdo de aplicacdes pelo Fundo em cotas de emissdo de fundos de
investimento que invistam diretamente no Fundo.

O Fundo podera realizar operagbes nas quais fundos de investimento administrados ou geridos
pelo Administrador, pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Economicos
atuem na condicdo de contraparte.

Observado o disposto neste titulo “Politica de Investimento, Composicao e Diversificacao
de Carteira” e no Regulamento, o Fundo aplicara, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento)
do seu patrimdnio liquido nas Cotas de FI-Infra, incluindo Cotas do FI-Infra Master. Os FI-Infra,
incluindo o FI-Infra Master, por sua vez, (i) podem ser administrados pelo Administrador; (ii)
podem ser geridos pelo Gestor; e (iii) poderao (a) subscrever ou adquirir Ativos Incentivados e
outros ativos financeiros cujos emissores sejam (1) fundos de investimento administrados ou
geridos pelo Administrador, pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos
Econbémicos; ou (2) companhias investidas por fundos de investimento administrados ou geridos
pelo Administrador, pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Economicos; e
(i) realizar operacdes nas quais fundos de investimento administrados ou geridos pelo
Administrador, pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos atuem
na condicdo de contraparte, incluindo a aquisicdo de Ativos Incentivados e outros ativos
financeiros de titularidade de outros fundos de investimento administrados ou geridos pelo
Administrador, pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econémicos.

Nos termos descritos neste titulo “Politica de Investimento, Composicao e Diversificacao
de Carteira” e no Regulamento, o Gestor, visando a proporcionar a melhor rentabilidade aos
Cotistas, podera, respeitadas as limitagdes previstas neste Prospecto Preliminar e no
Regulamento (incluindo, mas nao limitado a, os limites de concentracdo de carteira previstos
neste titulo “Politica de Investimento, Composicdo e Diversificacdao de Carteira” e no
Regulamento) e da legislacdo e da regulamentacao em vigor, definir livremente o grau de
concentracdo da carteira do Fundo. Ndo obstante a diligéncia do Gestor em selecionar as
melhores opgOes de investimento, os investimentos do Fundo estdo, por sua propria natureza,
sujeitos a flutuagGes tipicas do mercado e a outros riscos, que podem gerar a depreciagdo dos
ativos integrantes da carteira do Fundo. A eventual concentragao de investimento do Fundo em




determinados FI-Infra podera aumentar a exposicao da sua carteira aos riscos mencionados
acima e, consequentemente, ampliar a volatilidade das Cotas do Fundo.

Os objetivos do Fundo, previstos neste titulo “Politica de Investimento, Composicdo e
Diversificacdo de Carteira” e no Regulamento, ndo representam, sob qualquer hipotese,
garantia do Fundo, do Administrador ou do Gestor quanto a seguranca, a rentabilidade e a
liquidez das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo.

Os recursos utilizados pelo Fundo para o investimento nas Cotas de FI-Infra e nos Outros Ativos
serao aportados pelos Cotistas, mediante a subscricao e a integralizacao das Cotas, nos termos
do Regulamento e deste Prospecto Preliminar.

Demais Informagoes sobre a Politica de Investimento

Conforme previsto nas “Regras e Procedimentos ANBIMA para o Exercicio de Direito de
Voto em Assembleias n° 02", O GESTOR ADOTA POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO DE
VOTO (“POLITICA DE VOTO") EM ASSEMBLEIAS, QUE DISCIPLINA OS PRINCIPIOS GERAIS, O
PROCESSO DECISORIO E QUAIS SAO AS MATERIAS RELEVANTES OBRIGATORIAS PARA O
EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO EM NOME DO FUNDO. A POLITICA DE VOTO ORIENTA AS
DECISOES DO GESTOR EM ASSEMBLEIAS DE DETENTORES DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS QUE CONFIRAM AOS SEUS TITULARES O DIREITO DE VOTO. NA HIPOTESE DE
COMPARECIMENTO E DE EFETIVO EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO, O ADMINISTRADOR
COLOCARA A DISPOSIGAO NA SUA SEDE O MATERIAL REFERENTE A ASSEMBLEIA GERAL, PARA
EVENTUAL CONSULTA.

A versdo integral da politica de exercicio de direito de voto do Gestor encontra-se disponivel no
site do Gestor no seguinte endereco: https://riobravo.com.br/

Sem prejuizo da observancia da sua Politica de Voto, o Gestor votara nas assembleias gerais de
cotistas dos FI-Infra em estrita conformidade com a orientacdo de voto aprovada pelos Cotistas,
em assembleia geral.

Do Exercicio Social do Fundo e das Demonstragdes Contabeis

O Fundo iniciara as suas atividades na Data de Liquidacdo. Até a data deste Prospecto Preliminar,
nao foram elaboradas demonstracdes financeiras anuais ou demonstrativos trimestrais do Fundo.

O exercicio social do Fundo tera duracdo de 12 (doze) meses e terminara em 31 de dezembro de
cada ano.

As demonstragGes contabeis serao colocadas a disposicdo de qualquer interessado que as solicitar
ao Administrador, no prazo de 90 (noventa) dias apds o encerramento do periodo.

Gerenciamento de Riscos

Nao obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em colocar em pratica a politica de
investimento, composicao e diversificacdo da carteira prevista no Regulamento e nesta secao
“Caracteristicas do Fundo”, sob o titulo “Politica de Investimento, Composicao e
Diversificacdo da Carteira”, na pagina 76 do presente Prospecto Preliminar, a carteira do
Fundo, bem como as carteiras dos FI-Infra, estdo sujeitas as flutuagdes de pregos e/ou cotagbes
do mercado, conforme o caso, aos riscos de crédito e de liquidez e as variagbes de precos e/ou
cotacOes de mercado dos seus ativos, 0 que pode acarretar perda patrimonial ao Fundo e aos
Cotistas.
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Por meio da analise dos cenarios macroecondmicos nacionais e internacionais e dos riscos de
mercado, de crédito e de liquidez, sdo definidas, pelo Gestor, as estratégias de selegao de ativos
financeiros do Fundo, respeitando-se sempre a legislacdo, as normas e os regulamentos
aplicaveis, bem como as diretrizes estabelecidas no Regulamento.

O Gestor e o Administrador podem utilizar uma ou mais métricas de monitoramento de risco
descritas neste titulo “Gerenciamento de Riscos” e no Regulamento para aferir o nivel de
exposicao do Fundo aos riscos ora mencionados, de forma a adequar os investimentos do Fundo
a seus objetivos.

Uma das métricas adotadas para gerenciamento de risco do Fundo é o Value at Risk (VaR). O
calculo do VaR é realizado utilizando-se o modelo de simulagdo histdrica, de forma que nenhuma
hipotese a respeito da distribuicdo estatistica dos eventos é realizada. Além disso, sao
preservadas todas as correlagdes entre os ativos financeiros e as classes de ativos financeiros
presentes no produto. O VaR é calculado em trés niveis distintos: (i) o primeiro nivel determina
a exposicao de cada ativo individualmente, mediante a simulagdo de todas as variaveis envolvidas
na sua precificacdo; (ii) segundo determina o risco por classe de ativos financeiros, apontando a
exposicao em cada um dos mercados nos quais o Fundo atua levando em consideracdo a
correlacdo entre cada um dos ativos financeiros; e (iii) o terceiro nivel permite que seja
mensurado o risco do Fundo como um todo, determinando a exposicao conjunta de toda carteira;
e (iv) por fim, sdo analisados os resultados das simulacOes realizadas com os cenarios aplicaveis.
Deve ser ressaltado que os resultados apresentados pelo modelo do VaR possuem intervalos de
confianca especificos (em geral, 95% e 99%), de forma que perdas maiores que aquelas cobertas
pelo intervalo de confianca podem ocorrer e estao previstas no modelo. Outra métrica
complementar é o teste de estresse para estimar o comportamento da carteira do Fundo em
diferentes condicdes de mercado, baseada em cenarios histéricos ou em cenarios hipotéticos
(buscando, nesse caso, avaliar os resultados potenciais do Fundo em condi¢bes de mercado que
nao necessariamente tenham sido observadas no passado).

A utilizagdo de mecanismos pelo Administrador e pelo Gestor para gerenciar os riscos a que 0
Fundo esta sujeito ndo constitui garantia contra eventuais perdas patrimoniais que possam ser
incorridas pelo Fundo, tampouco garantia da completa eliminacao da possibilidade de perdas para
o Fundo e para os Cotistas. E recomendada ao Investidor a leitura atenta dos fatores de risco a
gue o investimento nas Cotas esta exposto, conforme indicados no Regulamento e na secao
“Fatores de Risco”, na pagina 90 do presente Prospecto Preliminar.

Ordem de Alocacao dos Recursos

Na formagdo, na manutencdo e no desinvestimento da carteira do Fundo serdao observados os
limites descritos neste Prospecto Preliminar e no Regulamento, bem como os seguintes
procedimentos, incluindo a ordem de alocagao de recursos descrita a seguir:

(i) até que o investimento do Fundo nas Cotas de FI-Infra seja realizado, quaisquer valores
gue venham a ser aportados no Fundo em decorréncia da integralizacdo das Cotas serdo
aplicados nos demais Outros Ativos, previstos no Regulamento e neste Prospecto
Preliminar;

(i)  os recursos liquidos recebidos pelo Fundo serdo incorporados ao seu patrimonio liquido e
serdo alocados na seguinte ordem, conforme aplicavel:

(@) pagamento de despesas e encargos do Fundo, conforme previstos no Regulamento,
neste Prospecto Preliminar e na regulamentacdo aplicavel;
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(b) composicdo ou recomposicao da Reserva de Despesas;

(c) realizacdo da Amortizagdo Extraordinaria, respeitadas as disposicoes do
Regulamento e deste Prospecto Preliminar;

(d) em caso de liquidacdao do Fundo, realizagao do resgate das Cotas do Fundo;

(e) integralizacdo ou aquisicdo de Cotas de FI-Infra, nos termos do Regulamento e deste
Prospecto Preliminar; e

(f)  integralizagao ou aquisicao de Outros Ativos, que nao sejam as Cotas de FI-Infra; e

(i) o reinvestimento dos recursos liquidos na aquisicao das Cotas de FI-Infra e dos outros
ativos financeiros serdo realizados a critério do Gestor e no melhor interesse do Fundo e
dos Cotistas.

Contratacao e Substituicao dos Prestadores de Servicos do Fundo

A parte do Administrador, do Gestor e do Custodiante, cuja eventual substituicio dependera de
deliberagdo dos Cotistas reunidos em assembleia geral, os demais prestadores de servigos do
Fundo serao contratados diretamente pelo Administrador.

Taxas

A remuneragdo total paga pelo Fundo pelos servicos de administracdo fiduciaria ("Taxa de
Administragdo”) sera equivalente a um percentual de 0,11% (onze centésimos por cento) ao
ano sobre o valor do patrimonio liquido do Fundo, observado o valor minimo mensal de R$
20.000,00 (vinte mil reais) ao més, atualizado, anualmente, pela variacdo acumulada do Indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo calculado ("IPCA"), divulgado mensalmente pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica ("IBGE”), ou por outro indice que vier a substitui-
lo, desde a Data da 12 Integralizacao, a qual remunera o Administrador e os demais prestadores
de servicos ao Fundo, na forma entre eles ajustada, observado o quanto disposto nos paragrafos
abaixo (“Taxa de Administracdo Minima”). A taxa de administracao do FI-Infra Master sera
descontada da Taxa de Administracdo Minima.

Além da Taxa de Administracao Minima descrita acima, o Fundo estd, indiretamente, sujeito ao
pagamento da taxa de administracdo dos FI-Infra e dos demais fundos de investimento nos quais
investir, conforme previsto nos respectivos regulamentos, com excec¢do da taxa de administragao
dos fundos de indice, dos fundos de investimento em direitos creditorios e dos fundos de
investimento imobilidrio cujas cotas sejam admitidas a negociacdo em mercados organizados, e
da taxa de administracdo dos fundos geridos por partes nao relacionadas ao Gestor e ao
Administrador. Desse modo, fica estabelecida a taxa de administracdo maxima de 1,15% (um
inteiro e quinze centésimos por cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do Fundo, a
qual correspondera a Taxa de Administragdo Minima em conjunto com a taxa de administracao

dos fundos nos quais o Fundo invista ("Taxa de Administracdo Maxima”).

A remuneracdo prevista acima nao podera ser aumentada sem prévia aprovacdo da assembleia
geral, mas podera ser reduzida unilateralmente pelo Administrador, desde que comunique esse
fato aos Cotistas e promova a devida alteracdo do Regulamento.

O Administrador podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administragdo sejam pagas
diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos contratados, desde que o somatdrio dessas
parcelas ndo exceda o montante total previsto acima.
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Nao sera cobrada dos Cotistas taxa de saida nem outra taxa de ingresso, exceto pela Taxa de
Distribuicdo Primaria, a qual ndo integra o preco de integralizacao das Cotas, observado que
guando da realizagdo de emissGes de Cotas do Fundo, os subscritores poderdo arcar com os
custos decorrentes da estruturagao e distribuicdo das Cotas, sendo que a cobranga de tais custos
sera aprovada e definida no instrumento que deliberar sobre as emissdes. Os fundos de
investimento investidos pelo Fundo, incluindo os FI-Infra, poderdao cobrar quaisquer das taxas
referidas neste paragrafo.

Pela prestagdo do servigo de gestdo da carteira do Fundo, o Gestor fard jus a uma taxa de gestao
equivalente a um percentual de 0,70% (setenta centésimos por cento) ao ano sobre o valor do
patriménio liquido do Fundo ("Taxa de Gestao”).

Além de parcela da Taxa de Gestdo, o Gestor fara jus a uma taxa de performance ("Taxa de
Performance”) a partir da Data da 12 Integralizacdo, a qual sera calculada e provisionada todo
Dia Util e paga semestralmente, até o dia 15 (quinze) do 1° (primeiro) més subsequente ao
encerramento do semestre, diretamente pelo Fundo ao Gestor. A Taxa de Performance sera
calculada da seguinte forma:

VT Performance = 0,10 * [(Va) — (Taxa de Correcédo = Vb)]

Va = rendimento efetivamente distribuido aos Cotistas no semestre (caso ndo tenha atingido
performance, adiciona o valor distribuido do(s) semestre(s) anterior (es), corrigido pelo Indice de
Correcdo — abaixo definido), atualizado e apurado conforme férmula abaixo:

M
Va = Z Rendimento més = Indice de Correcio (M)
n

M = Més referéncia;

N = Més subsequente ao encerramento da oferta ou més subsequente ao Ultimo més em que
houve pagamento de Taxa de Performance (desconsiderando o efeito de possiveis
parcelamentos);

fndice de Correcdo (M) = Para cada M, IPCA (indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo)
acumulado do més anterior desde o inicio do Periodo de Apuragdo.

n
Taxa de Corregdo = <(1 + X)(ﬁ) * (1+ IPCA acumulado)) -1

X = média aritmética do Yield do IMA-B (indice formado por titulos publicos indexados a inflagdo
medida pelo IPCA, que sdo as NTN-Bs (Notas do Tesouro Nacional — Série B ou Tesouro IPCA+),
divulgado diariamente pela ANBIMA - Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais, em seu website).

O fator “X” que vigorara para um determinado periodo de apuracdo sera o apurado no semestre
imediatamente anterior (“"Periodo de Apuracao”) (exemplificativamente, o fator “X” sera a
média aritmética de 1 de janeiro a 30 de junho para a apuracdo da Taxa de Performance de 1 de
julho a 31 de dezembro, a ser paga em janeiro do ano subsequente) e sera ajustado a uma base
semestral.

IPCA acumulado = variacdo mensal acumulada do IPCA do periodo de apuracao.




Tendo em vista a data de apuracao da Taxa de Performance, sera utilizada a variacdo mensal do
IPCA divulgada no més anterior (exemplificativamente, para o periodo de 1 de julho a 31 de
dezembro, sera IPCA do periodo de junho a novembro).

n= periodo de apuracdo de 6 (seis) meses.

Vb = somatério do valor total integralizado pelos investidores desde a primeira integralizagao de
cotas durante o prazo de duracao do fundo pelos investidores deduzido eventuais amortizagdes
de cotas.

A Taxa de Performance nao representa e nem deve ser considerada, a qualquer momento e sob
qualquer hipdtese, como promessa, garantia ou sugestao de rentabilidade ou de isengao de riscos
para os Cotistas.

A Taxa de Performance do Fundo sera cobrada segundo o “método do passivo”, previsto no Art.
87, inciso II, da Instrugdo CVM 555, ou seja, com base no resultado de cada aplicagdo efetuada
por cada Cotista.

As datas de apuragdo da Taxa de Performance corresponderao sempre ao Ultimo dia dos meses
de junho e dezembro.

E vedada a cobranga da Taxa de Performance quando o valor da cota do Fundo for inferior ao
seu valor por ocasido da Ultima cobranga efetuada. Nesses termos, caso o valor da cota do Fundo,
em determinada data de apuracdo, for inferior ao seu valor por ocasido da Ultima apuracao da
Taxa de Performance com resultado superior a zero, o valor da Taxa de Performance em referida
data de apuracdo sera considerado como zero.

Entende-se por “valor da cota” aquele resultante da divisdo do valor do patrimonio liquido do
Fundo pelo nimero de cotas do Fundo, apurados, ambos, no encerramento do dia, assim
entendido como o horario de fechamento do mercado em que as cotas do FUNDO sdo negociadas,
conforme dispOe 0 § 1° do artigo 1° da Instrugdo CVM 555.

Caso sejam realizadas novas emissGes de cotas posteriormente a Emissdo: (i) a Taxa de
Performance sera provisionada separadamente para as tranches correspondentes a cada emissao
de cotas; e (ii) a Taxa de Performance em cada data de apuracdo sera o eventual resultado
positivo entre a soma dos valores apurados para cada tranche.

Pelos servicos de custddia dos ativos financeiros e de tesouraria da carteira do Fundo, o
Custodiante fara jus a uma remuneracdo anual maxima de 0,01% (um centésimo por cento),
sobre o valor do patrimonio liquido do Fundo, excetuadas as despesas relativas a liquidagao, ao
registro e a custddia de operagdes com os ativos financeiros devidas pelo Fundo, os quais
constituem encargos do Fundo, nos termos do Regulamento e deste Prospecto Preliminar.

As remuneragOes previstas no Artigo 13 e no Artigo 14 acima serdo apropriadas diariamente, com
base em 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, sobre o valor do patriménio liquido do
Fundo. Essas remuneragbes deverdo ser pagas mensalmente, por periodos vencidos, no 5°
(quinto) Dia Util do més subsequente.

Em caso de (i) destituicao do Gestor, sem Justa Causa, (ii) rentncia do Gestor, em decorréncia
de os Cotistas, reunidos em Assembleia Geral de Cotistas, promoverem qualquer alteracao no
Regulamento que inviabilize o cumprimento das estratégias de investimento estabelecidas no
Regulamento vigente do Fundo, ou (iii) deliberacdo de fusao, cisdao ou incorporacao do Fundo
por vontade exclusiva dos Cotistas, sem anuéncia do Gestor, o Gestor fara jus ao recebimento
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da parcela que lhes couber da Taxa de Performance prevista no Regulamento apurada na data
da sua efetiva substituigdo, sendo certo que, se aplicavel, o Fundo arcara isoladamente com os
emolumentos e demais despesas relativas as transferéncias, a sua respectiva sucessora, da
propriedade fiduciaria referente aos bens imoveis e direitos integrantes do patriménio do Fundo.

Sem prejuizo da remuneragao previsto acima, em caso de destituigdo sem Justa Causa do Gestor,
o Fundo devera pagar ao Gestor o valor equivalente a 24 (vinte e quatro) meses da Taxa de
Gest3o, calculada com base no patrimdnio liquido do Fundo ou no valor de mercado do Dia Util
anterior a data de convocacdo da Assembleia Geral de Cotistas que delibere sobre a destituicao,
o que for maior ("Multa de Destituicdo”). A Multa de Destituicdo sera devida na data da
deliberacdo acerca da destituicao sem Justa Causa, e paga com recursos disponiveis do Fundo.

Visao do Gestor sobre as Caracteristicas do Fundo

O Fundo investira em Cotas de FI-Infra, incluindo Cotas do FI-Infra Master, esses, por sua vez,
investirdo prioritariamente em Debéntures Incentivadas. O Fundo visa proporcionar a seus
Cotistas uma rentabilidade alvo que busque acompanhar, no longo prazo, os titulos do tesouro
indexados a inflagdo com duration média (prazo médio ponderado) similar a da carteira do Fundo,
acrescida de sobretaxa (spread) igual ou superior a 2% (dois por cento) ao ano, considerando a
Distribuicdo de Rendimentos e a Amortizacao Extraordinaria.

O FI-Infra Master investira em todos os setores elegiveis pelo artigo 2° da Lei 12.431, incluindo,
mas nao se limitando, aos setores de Energia, Saneamento, Transporte, Mobilidade Urbana,
Telecomunicacdes, Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis, Sucroenergético, Manejo e Residuos
Sdlidos, Irrigagdo. Além disso, tera uma carteira de crédito alvo com duration entre 1 e 12 anos,
composta por cerca de 5 a 30 emissores e ticket médio de R$ 5 milhGes por emissor (em caso de
captacdo do montante total pretendido nesta oferta). O FI- Infra Master terd uma exposigao
maxima por emissor de 20%.

Vantagens de um FIC-Infra Listado vs. Outras Classes de Ativos
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O investimento no Fundo ndo é adequado a Investidores que necessitem de liquidez, tendo em
vista que as cotas de fundos de investimento em cotas de fundos incentivados de investimento
em infraestrutura podem encontrar baixa liquidez no mercado brasileiro, a despeito da
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possibilidade de terem suas cotas negociadas em bolsa. Ainda, o Fundo é constituido sob a forma
de condominio fechado, nao admitindo o resgate das Cotas, exceto em caso de sua liquidacao.
Portanto, os Investidores devem ler cuidadosamente o disposto na secdo “Cotas”, sob o titulo
"Distribuicao de Rendimentos, Amortizacdao Extraordinaria e Resgate das Cotas”, na
pagina 112 do presente Prospecto Preliminar, bem como a se¢do “Fatores de Risco”, em
especial o titulo “Riscos de Liquidez”, na pagina 95 deste Prospecto Preliminar.

LEIA A SECAO “REGRAS DE TRIBUTAGAO DO FUNDO”, NA PAGINA 124 DESTE PROSPECTO
PRELIMINAR. O INVESTIDOR DEVE LER OS FATORES DE RISCO "DESENQUADRAMENTO DO
FUNDO”, "ALTERACAO DO REGIME TRIBUTARIO” E “"TRIBUTAGAO DA DISTRIBUICAO
DE RENDIMENTOS"”, NA SECAO "FATORES DE RISCO”, NA PAGINA 98, 98 E 108 DESTE
PROSPECTO PRELIMINAR.

AS INFORMACOES APRESENTADAS NESTA SECAO “VISAO DO GESTOR SOBRE O SETOR DE
INFRAESTRUTURA E O FUNDO” SAO BASEADAS NA ANALISE E NA ESTRATEGIA DE
INVESTIMENTO QUE O GESTOR PRETENDE ADOTAR PARA O FUNDO. OS RESULTADOS REAIS
DO FUNDO PODERAQ SER SIGNIFICATIVAMENTE DIFERENTES.

NAO HA GARANTIA DE QUE A CARTEIRA DE ATIVOS INCENTIVADOS DOS FI-INFRA
APRESENTARA CARACTERISTICAS SEMELHANTES AS APRESENTADAS NESTA SECAO “VISAO
DO GESTOR SOBRE AS CARACTERISTICAS DO FUNDO".

A RENTABILIDADE PASSADA, INCLUSIVE DE OUTROS ATIVOS INCENTIVADOS E/OU FUNDOS
DE INVESTIMENTO, NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA.
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FATORES DE RISCO
Sobre os Fatores de Risco

O investimento no Fundo apresenta riscos, notadamente aqueles indicados nesta secao “Fatores
de Risco”.

Na&o obstante o emprego, pelo Administrador e pelo Gestor, de plena diligéncia e da boa pratica
de administracdo e de gestdo de fundos de investimento e a estrita observancia da politica de
investimento definida neste Prospecto Preliminar e no Regulamento, das regras legais e
regulamentares em vigor, o Fundo e o investimento neste pelos Cotistas estdo sujeitos a fatores
de risco que poderao ocasionar perdas ao seu patrimonio e, consequentemente, aos Cotistas,
notadamente aqueles indicados nesta secao “Fatores de Risco”.

Em decorréncia dos fatores de risco indicados nesta segdo “Fatores de Risco” e de todos os
demais fatores de risco a que o Fundo esta sujeito, o Administrador, o Gestor e os Coordenadores
nao poderao ser responsabilizados por eventual depreciacdo da carteira e/ou por eventuais
prejuizos que os Cotistas venham a sofrer em caso de liquidagdo do Fundo, exceto se o
Administrador e/ou o Gestor agirem com comprovada culpa ou dolo, de forma contraria a lei, ao
Regulamento e aos atos normativos expedidos pela CVM.

O Investidor, antes de adquirir as Cotas, deve ler cuidadosamente o Regulamento e o presente
Prospecto Preliminar, especialmente esta secao “Fatores de Risco”, responsabilizando-se
integralmente pelo seu investimento. Ao ingressar no Fundo, o Investidor devera atestar, por
escrito, estar ciente dos riscos de seu investimento e expressar sua concordancia em, ainda assim,
realiza-lo, por meio da assinatura do termo de ciéncia de risco e adesdo ao Regulamento.

AS ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTO DO FUNDO PODEM RESULTAR EM PERDAS
SUPERIORES AO CAPITAL APLICADO E NA CONSEQUENTE OBRIGAGAO DOS
COTISTAS DE APORTAR RECURSOS ADICIONAIS PARA COBRIR O PREJUizO DO
FUNDO. O FUNDO PODE ESTAR EXPOSTO A SIGNIFICATIVA CONCENTRACAO EM
COTAS DE FI-INFRA DE POUCOS EMISSORES COM OS RISCOS DAI DECORRENTES.

Dentre os fatores de risco a que o Fundo esta sujeito, incluem-se, sem limitacdo:
RISCOS DE MERCADO
Fatores Macroeconémicos

Como o Fundo aplica os seus recursos preponderantemente nas Cotas de FI-Infra, o mesmo
depende, indiretamente, da solvéncia dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos
Incentivados que compdem as carteiras dos FI-Infra para realizar a amortizacao e o resgate das
cotas do Fundo. A solvéncia dos emissores e, conforme o caso, dos garantidores dos Ativos
Incentivados, pode ser afetada por fatores macroecondmicos, tais como elevacdo das taxas de
juros, aumento da inflagdo e baixos indices de crescimento econémico. Na ocorréncia de um ou
mais desses eventos, podera haver o aumento do inadimplemento dos Ativos Incentivados,
afetando negativamente os resultados dos FI-Infra e, consequentemente, do Fundo e provocando
perdas patrimoniais aos Cotistas.

Efeitos de Eventos de Natureza Economica, Politica e Financeira

O Fundo, os FI-Infra e os Ativos Incentivados integrantes das suas carteiras, as Cotas de FI-Infra
e os demais ativos financeiros que compdem a carteira do Fundo estdo sujeitos aos efeitos de




eventos de carater econémico, politico e/ou financeiro, ocorridos no Brasil ou no exterior. O
Governo Federal do Brasil intervém frequentemente nas politicas monetaria, fiscal e cambial e,
consequentemente, também na economia do pais. As medidas que podem vir a ser adotadas
pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflagdo compreendem controle
de salarios e precos, desvalorizagdo cambial, controle de capitais, limitacdes no comércio exterior,
alteracbes nas taxas de juros, entre outros. Tais medidas, bem como a especulacdo sobre
eventuais atos futuros do Governo Federal, poderdo gerar incertezas sobre a economia brasileira
e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando adversamente, por exemplo,
0 pagamento e o valor de mercado das Cotas de FI-Infra e, por consequéncia, o Fundo e os
Cotistas.

Fatos Extraordinarios e Imprevisiveis

A ocorréncia de fatos extraordinarios e imprevisiveis, no Brasil ou no exterior, incluindo eventos
gue modifiquem a ordem econdmica, politica ou financeira atual e influenciem, de forma
relevante, os mercados em nivel nacional ou internacional, como crises, guerras, desastres
naturais, catastrofes, epidemias ou pandemias, pode ocasionar a desaceleracdo da economia, a
diminuigao dos investimentos e a inutilizagao ou, mesmo, redugcao da populacao economicamente
ativa. Em qualquer desses cenarios, podera haver (1) o aumento da inadimpléncia dos emissores
e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados, afetando negativamente os resultados
dos respectivos FI-Infra e, consequentemente, do Fundo; e/ou (2) a diminuicdo da liquidez das
Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo, bem como
das cotas do Fundo, provocando perdas patrimoniais aos Cotistas.

A pandemia de Coronavirus ("COVID-19") em escala global iniciada como um surto na Asia em
dezembro de 2019 e declarado como pandemia pela Organizacdo Mundial da Saide em 11 de
marco de 2020, pode afetar as decisdes de investimento e poderd resultar em volatilidade
esporadica nos mercados de capitais globais. Além disso, esses surtos podem resultar em
restricdes as viagens e transportes publicos, fechamento prolongado de locais de trabalho,
interrupgOes na cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e reducao de consumo de uma
maneira geral pela populacdo, além da volatilidade no preco de matérias-primas e outros
insumos, o que podem ter um efeito adverso relevante na economia global e/ou na economia
brasileira, fatores que conjuntamente exercem um efeito adverso relevante na economia global
€ na economia brasileira. Qualguer mudanca material nos mercados financeiros ou na economia
brasileira como resultado desses eventos pode afetar material e adversamente os negdcios, a
condicdo financeira, os resultados das operacdes dos Ativos investidos pelo Fundo e, por
consequéncia, poderd impactar negativamente a rentabilidade das cotas do Fundo.

Descasamento de Taxas — Rentabilidade dos Ativos Inferior a Rentabilidade Alvo

Os Ativos Incentivados e os demais ativos financeiros integrantes das carteiras dos FI-Infra
podem ser contratados a taxas prefixadas ou pds-fixadas. Considerando-se a rentabilidade alvo
das cotas prevista no Paragrafo Quinto do Artigo 4° do Regulamento, pode ocorrer o
descasamento entre as taxas de retorno das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros
integrantes da carteira do Fundo e a rentabilidade alvo das cotas. Uma vez que o pagamento da
amortizacao e do resgate das cotas do Fundo decorre do pagamento das Cotas de FI-Infra e dos
demais ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo, os recursos do Fundo poderdo ser
insuficientes para pagar parte ou a totalidade da rentabilidade alvo das cotas. Nessa hipdtese, os
Cotistas terao a remuneragao de suas cotas afetada negativamente. O Fundo, o Administrador,
o Custodiante e o Gestor nao prometem ou asseguram qualquer rentabilidade aos Cotistas.
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Flutuacao de Precos dos Ativos e das Cotas do Fundo

Os precos e a rentabilidade das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da
carteira do Fundo, assim como das cotas do Fundo, estdo sujeitos a oscilagdes e podem flutuar
em razdo de diversos fatores de mercado, tais como variagdo da liquidez e alteracoes nas politicas
de crédito, economica e fiscal, noticias econémicas e politicas, tanto no Brasil como no exterior,
podendo ainda responder a noticias especificas a respeito dos respectivos emissores, devedores
ou contrapartes, bem como em razdo de alteragdes na regulamentacao sobre a precificagao de
referidos ativos. Essa oscilagdo dos pregos podera fazer com que parte ou a totalidade das Cotas
de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo, ou das cotas do
Fundo, seja avaliada por valores inferiores aos de sua emissao ou contabilizacdo inicial.

RISCOS DE CREDITO
Pagamento Condicionado das Cotas

As principais fontes de recursos do Fundo para efetuar a amortizacao e o resgate das suas cotas
decorrem do pagamento das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da
carteira do Fundo. Por sua vez, as principais fontes de recursos dos FI-Infra para efetuar a
amortizagdo e o resgate das Cotas de FI-Infra decorrem do pagamento dos Ativos Incentivados
e dos demais ativos financeiros integrantes das carteiras dos FI Infra. O Fundo somente recebera
recursos, a titulo de amortizacao ou resgate das Cotas de FI Infra, se os resultados e o valor total
das carteiras dos respectivos FI-Infra assim permitirem. Consequentemente, os Cotistas somente
receberao recursos, a titulo de amortizacdo ou resgate das cotas do Fundo, se os resultados € o
valor total da carteira do Fundo assim permitirem. Apds o recebimento desses recursos e, se for
0 caso, depois de esgotados todos os meios cabiveis para a cobranca extrajudicial ou judicial dos
referidos ativos, o Fundo podera ndo dispor de outros recursos para efetuar o pagamento aos
Cotistas.

Auséncia de Garantias das Cotas

As aplicagOes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Custodiante,
do Gestor, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo
Garantidor de Crédito — FGC. O Fundo o Administrador, o Custodiante e o Gestor ndo prometem
ou asseguram aos Cotistas qualquer rentabilidade decorrente da aplicagdo nas cotas do Fundo.
Os recursos para 0 pagamento da amortizacao e do resgate das cotas provirao exclusivamente
dos resultados da carteira do Fundo, a qual esta sujeita a riscos diversos e cujo desempenho é
incerto.

Risco de Crédito dos Emissores e Garantidores dos Ativos Incentivados ou dos
Devedores e Garantidores do Lastro dos Ativos Incentivados

Os FI-Infra somente procederdao ao pagamento da amortizacdao ou do resgate das suas cotas, na
medida em que os rendimentos decorrentes dos Ativos Incentivados forem pagos pelos
respectivos emissores e/ou, conforme o caso, garantidores. Se os emissores ou, conforme o caso,
garantidores dos Ativos Incentivados nao puderem honrar com seus compromissos perante o FI-
Infra, inclusive, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos creditorios, em
razao da inadimpléncia dos devedores e garantidores dos direitos creditdrios que compdem o seu
lastro, podera ser necessaria a adogao de medidas extrajudiciais e judiciais para recuperagao dos
valores referentes aos Ativos Incentivados ou, conforme o caso, aos seus respectivos lastros. Nao
ha garantia de que os referidos procedimentos extrajudiciais e judiciais serao bem-sucedidos,
sendo que, ainda que tais procedimentos sejam bem-sucedidos, em decorréncia do atraso no
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pagamento dos Ativos Incentivados, podera haver perdas patrimoniais para o FI-Infra e para o
Fundo. Ademais, eventos que afetem as condigdes financeiras dos emissores e, conforme o caso,
garantidores dos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados
em direitos creditdrios, dos devedores e garantidores dos direitos creditdrios que compdem o seu
lastro, bem como alteracbes nas condigbes econOmicas, legais e politicas que possam
comprometer a sua capacidade de pagamento, poderdo trazer impactos significativos em termos
de prego e liquidez dos Ativos Incentivados, podendo o FI-Infra encontrar dificuldades para
alienar os Ativos Incentivados no mercado secundario. Mudangas na percepgao da qualidade de
crédito dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados ou, no caso de
Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos creditdrios, dos devedores e garantidores
dos direitos creditdrios que compdem o seu lastro, mesmo que ndo fundamentadas, também
poderdo afetar o preco dos Ativos Incentivados, comprometendo a sua liquidez. No caso das
Debéntures Incentivadas, ainda, as respectivas escrituras de emissdo poderao prever o
pagamento de prémio com base na variagao da receita ou do lucro de seus emissores. Sendo
assim, se 0s respectivos emissores nao apresentarem receita ou lucro suficiente, a rentabilidade
dos Ativos Incentivados podera ser adversamente impactada. Além disso, em caso de faléncia de
qualquer dos emissores, a liquidagdo dos Ativos Incentivados por ele emitidos podera sujeitar-se
ao pagamento, pelo respectivo emissor, de determinados créditos que eventualmente possuem
classificagdo mais privilegiada, nos termos da Lei n® 11.101, de 9 de fevereiro de 2005.
Adicionalmente, os FI-Infra poderao investir em Ativos Incentivados emitidos por emissores em
fase pré-operacional. Assim, existe o risco de tais emissores nao desempenharem de forma
positiva ou, até mesmo, de ndo entrarem em operagao, o que podera reduzir significativamente
a capacidade desses emissores de honrar com 0s compromissos de pagamento dos Ativos
Incentivados, resultando em perdas significativas para o Cotista. E possivel, portanto, que os FI-
Infra ndo recebam rendimentos suficientes para atingir a rentabilidade alvo das suas cotas.

Rebaixamento da Classificacdo de Risco dos Ativos Integrantes da Carteira dos FI-
Infra

Os FI-Infra somente poderdao adquirir ativos em relagdo aos quais tenha sido atribuida
classificagao de risco igual ou superior ao Rating Minimo por uma das Agéncias de Classificacao
de Risco. O rebaixamento do Rating Minimo dos ativos integrantes das carteiras dos FI-Infra
obrigara os FI-Infra a alienar os Ativos Desenquadrados dentro do prazo de 180 (cento e oitenta)
dias contados, o que podera ocasionar um evento de amortizacdo extraordinaria obrigatdria das
Cotas de FI Infra para que que ndo ocorra o desenquadramento da carteira dos FI-Infra e afetar
negativamente a rentabilidade das Cotas de FI Infra.

Insuficiéncia das Garantias dos Ativos Incentivados

Os Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos FI-Infra podem contar com garantias reais
e/ou fidejussodrias, prestadas pelos respectivos emissores ou por terceiros. Havendo o
inadimplemento dos Ativos Incentivados, os emissores e 0os eventuais terceiros garantidores de
tais Ativos Incentivados serdo executados extrajudicialmente ou judicialmente. Dependendo da
garantia prestada, é possivel, entre outros, que (1) o bem dado em garantia ndo seja encontrado;
(2) o prego obtido com a sua venda seja insuficiente para o pagamento das obrigacOes garantidas
aos FI-Infra; (3) a execugdo da garantia seja morosa; ou, ainda, (4) os FI-Infra ndo consigam
executa-la. Nesses casos, o patrimonio dos FI-Infra sera afetado negativamente e, por
consequéncia, o patrimoénio e a rentabilidade do Fundo também serdo impactados.




Investimento em Ativos de Crédito Privado

O Fundo investira, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patriménio em Cotas de
FI-Infra. Os FI-Infra, por sua vez, aplica mais de 50% (cinquenta por cento) do seu patrimonio
liguido nos Ativos Incentivados, os quais sdo considerados ativos de crédito privado nos termos
da Instrucdo CVM 555. Os FI-Infra e, consequentemente, o Fundo estdo sujeitos ao risco de
perda substancial do seu patrimonio em caso de eventos que acarretem o n3ao pagamento dos
Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos FI-Infra, inclusive por forca de faléncia,
recuperagao judicial ou extrajudicial, liquidagao ou outro regime semelhante em relagdao aos
respectivos emissores e, conforme o caso, garantidores.

Renegociacdao de Contratos e Obrigacoes

Diante de fatos extraordinarios e imprevisiveis, no Brasil ou no exterior, tais como os efeitos da
crise sanitaria, social e econdmica decorrente da pandemia da COVID-19, é possivel que se
intensifiguem as discussdes judiciais e extrajudiciais e a renegociacao de contratos e obrigacoes,
pautadas, inclusive, nas hipoteses de caso fortuito e/ou forga maior previstas no Cddigo Civil.
Tais discussOes, assim como a renegociacao de contratos e obrigagdes, poderao alcangar os
setores de atuagao dos emissores dos Ativos Incentivados ou, mesmo, os proprios termos e
condicOes dos Ativos Incentivados, afetando os resultados dos FI-Infra €, consequentemente, do
Fundo.

Risco de Crédito dos Emissores, Garantidores ou Contrapartes dos Ativos Financeiros

A parcela do patriménio liquido do Fundo ndo aplicada nas Cotas de FI-Infra pode ser aplicada
em outros ativos financeiros, de acordo com o previsto no Regulamento. Os ativos financeiros
poderdo vir a nao ser honrados pelos respectivos emissores, garantidores ou contrapartes, de
modo que o FUNDO teria que suportar tais prejuizos, afetando negativamente a rentabilidade
das suas cotas.

Cobranca Extrajudicial e Judicial

Nao ha garantia de que a cobranga extrajudicial ou judicial dos valores devidos em relacdo aos
Ativos Incentivados e aos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FI-Infra atingira os
resultados almejados, implicando perdas patrimoniais ao FI-Infra e, consequentemente, ao
Fundo. Ainda, todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para a preservagao dos seus
direitos e prerrogativas, inclusive aqueles relacionados com medidas extrajudiciais ou judiciais
necessarias para a cobranca das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros de sua
titularidade, serdo de inteira responsabilidade do Fundo, até o limite do seu patrimonio liquido.
O Administrador, o Custodiante e o Gestor ndo serao responsaveis por qualquer dano ou prejuizo,
sofrido pelo Fundo ou pelos Cotistas, em decorréncia da ndo propositura (ou do ndo
prosseguimento), pelo Fundo, de medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias a preservagao
dos seus direitos e prerrogativas.

Patrimonio Liquido Negativo

Os investimentos do Fundo estao, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas de mercado,
risco de crédito, risco sistémico, condicbes adversas de liquidez e negociacao atipica nos
mercados de atuacdo, sendo que ndo ha garantia de eliminacao da possibilidade de perdas para
o Fundo e para os Cotistas. As estratégias de investimento adotadas pelo Fundo poderdo fazer
com que o Fundo apresente patrimonio liquido negativo, hipdtese em que, desde que respeitadas
as disposicOes legais e regulamentares em vigor, os Cotistas poderao ser chamados a realizar
aportes adicionais de recursos. O Administrador, o Custodiante e o Gestor ndo respondem pelas




obrigacOes assumidas pelo Fundo. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo, portanto, ndao
estao limitadas ao valor das cotas subscritas pelos Cotistas.

RISCOS DE LIQUIDEZ
Falta de Liquidez das Cotas de FI-Infra

Nos termos dos regulamentos dos FI-Infra, ndo é permitida a negociacdo das Cotas de FI-Infra
no mercado secundario, sendo o Fundo o cotista exclusivo desses fundos. Ainda que os referidos
regulamentos fossem alterados para permitir a negociacao das Cotas de FI-Infra, o mercado
secundario de cotas de fundos de investimento, atualmente, apresenta baixa liquidez, o que pode
dificultar a venda das Cotas de FI-Infra ou ocasionar a obtencao de um prego de venda que cause
perda patrimonial ao Fundo.

Falta de Liquidez dos Outros Ativos Financeiros

A parcela do patriménio liquido do Fundo ndo aplicada nas Cotas de FI-Infra pode ser aplicada
em Outros Ativos Financeiros. Os ativos financeiros podem vir a se mostrar iliquidos (seja por
auséncia de mercado secundario ativo, seja por eventual atraso no pagamento por parte dos
respectivos emissores ou contrapartes), afetando os pagamentos aos Cotistas.

Fundo Fechado e Mercado Secundario

O Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, de modo que as suas cotas somente
serdo resgatadas em caso de liquidagdo do Fundo. Atualmente, o mercado secundario de cotas
de fundos de investimento, tais como o Fundo, apresenta baixa liquidez, o que pode dificultar a
venda das cotas do Fundo ou ocasionar a obtencao de um prego de venda que cause perda
patrimonial aos Cotistas. Além disso, o valor de mercado das cotas do Fundo pode ser afetado
por diversos fatores que ndo apenas o valor dos ativos integrantes da carteira do Fundo, nao
refletindo a situagdo patrimonial do Fundo ou atendendo a expectativa de rentabilidade dos
Cotistas. Nao ha qualquer garantia do Administrador, do Custodiante e do Gestor quanto a
possibilidade de venda das cotas do Fundo no mercado secundario ou ao prego obtido por elas,
ou mesmo garantia de saida aos Cotistas.

RISCOS OPERACIONAIS
Falhas Operacionais

A subscricao ou aquisicao, conforme o caso, e a liquidagdo da Cotas de FI-Infra e dos demais
ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo dependem da atuacao conjunta e coordenada
do Administrador, do Custodiante e do Gestor. O Fundo podera sofrer perdas patrimoniais, caso
os procedimentos operacionais descritos no Regulamento ou no contrato de gestdo do Fundo
venham a sofrer falhas técnicas ou sejam comprometidos pela necessidade de substituicdo de
qualquer dos prestadores de servicos contratados.

Troca de Informacgoes

Nao ha garantia de que as trocas de informacdes entre o Fundo e terceiros ocorrerdo livre de
erros. Caso este risco venha a se materializar, a liquidagdo e a baixa das Cotas de FI-Infra e dos
demais ativos financeiros, inclusive daqueles eventualmente inadimplidos, sera afetada
adversamente, prejudicando o desempenho da carteira do Fundo e, consequentemente, os
Cotistas.




Falhas de Cobranca

A cobranca dos Ativos Incentivados e dos Outros Ativos Financeiros integrantes da carteira do
FI-Infra depende da atuacdo do Gestor, entre outros fatores. Qualquer falha na coordenacao dos
procedimentos, extrajudiciais ou judiciais, necessarios a cobranga dos ativos do FI-Infra, bem
como a execucdo de quaisquer garantias eventualmente prestadas, inclusive por meio de medidas
acautelatdrias e de preservacdo de direitos, podera acarretar menor recebimento dos recursos
devidos pelos emissores dos Ativos Incentivados e dos Outros Ativos Financeiros, prejudicando o
desempenho da carteira do FI-Infra e, consequentemente, o Fundo.

Falhas ou Interrupcio dos Prestadores de Servigos

O funcionamento do Fundo depende da atuagao conjunta e coordenada de uma série de
prestadores de servicos, tais como o Administrador, o Custodiante e o Gestor. Qualquer falha de
procedimento ou ineficiéncia, bem como eventual interrupgdo, nos servigos prestados por esses
prestadores, inclusive no caso de sua substituigao, por qualquer motivo, podera afetar o regular
funcionamento do Fundo.

Majoracao de Custos dos Prestadores de Servigos

Caso qualquer dos prestadores de servigos contratados pelo Fundo seja substituido, podera haver
um aumento dos custos do Fundo com a contratagao de um novo prestador de servicos, afetando
a rentabilidade do Fundo.

Discricionariedade do Gestor

Desde que respeitada a politica de investimento prevista no Regulamento, o Gestor tera plena
discricionariedade na selecdo e na diversificagao das Cotas de FI-Infra a serem subscritas pelo
Fundo, ndo tendo o Gestor qualquer compromisso formal de investimento ou concentracdo em
um FI-Infra que, por sua vez, concentre o seu patrimonio em Ativos Incentivados (1) destinados
a um setor de infraestrutura especifico; (2) de emissores que se encontrem em fase operacional
ou pré-operacional; ou (3) no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditorios, cujos direitos creditorios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantidor especifico.

RISCOS DE DESCONTINUIDADE
Liquidacao do Fundo — Indisponibilidade de Recursos

Existem eventos que podem ensejar a liquidacao do Fundo, conforme previsto no Regulamento.
Assim, ha a possibilidade de os Cotistas receberem os valores investidos de forma antecipada,
frustrando a sua expectativa inicial, sendo que os Cotistas podem nao conseguir reinvestir os
recursos recebidos com a mesma remuneracdo proporcionada, até entdo, pelo Fundo. Ademais,
ocorrendo a liquidagdo do FUNDO, podera ndo haver recursos imediatos suficientes para
pagamento aos Cotistas (por exemplo, em razao de o pagamento dos ativos integrantes da
carteira do Fundo ainda nao ser exigivel). Nesse caso, o pagamento da amortizacao e/ou do
resgate das cotas ficaria condicionado (1) a amortizagao ou ao resgate das Cotas de FI-Infra e
ao vencimento dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo; ou (2) a venda
das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros a terceiros, sendo que o precgo praticado
poderia causar perda aos Cotistas.




Dacdao em Pagamento dos Ativos

Ocorrendo a liquidacao do Fundo, caso ndo haja recursos suficientes para o resgate integral das
suas cotas, o Administrador devera convocar a assembleia geral para deliberar sobre, entre outras
opgoes, a dacdo em pagamento das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes
da carteira do Fundo ou, ainda, dos Ativos Incentivados detidos pelos FI-Infra e entregues ao
Fundo em caso de liquidagdo antecipada dos FI-Infra. Os Cotistas poderao encontrar dificuldades
para negociar e/ou cobrar as Cotas de FI-Infra e os demais ativos financeiros, incluindo os Ativos
Incentivados, conforme o caso, recebidos.

Observancia da Alocagdo Minima

N3o ha garantia de que o Fundo conseguird encontrar Cotas de FI-Infra suficientes ou em
condigGes aceitaveis, a critério do Gestor, que atendam a politica de investimento prevista no
Regulamento. Ocorrendo o desenquadramento da Alocagdo Minima, sera realizada a Amortizacao
Extraordinaria, conforme o procedimento descrito no Capitulo VII do Regulamento. Nessa
hipétese, parte dos recursos sera restituida antecipadamente aos Cotistas que, caso nao
disponham de outros investimentos similares para alocar tais recursos, poderao sofrer perdas
patrimoniais. Além de resultar na Amortizagao Extraordinaria, o desenquadramento da Alocacao
Minima também podera levar a liquidagao do Fundo, nos termos do Regulamento.

RISCOS RELACIONADOS AO INVESTIMENTO EM ATIVOS INCENTIVADOS
Riscos Setoriais

O Fundo alocara parcela predominante do seu patriménio liquido em Cotas de FI-Infra, sendo
gue esses fundos investirao preponderantemente nas Debéntures Incentivadas e em outros
Ativos Incentivados emitidos, nos termos do artigo 2° da Lei n® 12.431, para fins de captacao de
recursos para implementar projetos de investimento na area de infraestrutura ou de producdo
econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo, considerados como prioritarios
na forma regulamentada pelo Poder Executivo Federal. Os riscos a que o Fundo é exposto estao
relacionados aqueles dos diversos setores de atuacdo dos emissores e, conforme o caso,
garantidores dos Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos FI-Infra ou, no caso de Ativos
Incentivados que sejam lastreados em direitos creditdrios, dos devedores e garantidores dos
direitos creditérios que compGem o seu lastro. Nos termos do artigo 2° do Decreto n° 8.874, de
11 de outubro de 2016, sdo considerados “prioritarios” os projetos de investimento na area de
infraestrutura ou de produgdo econémica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacao,
(1) objeto de processo de concessao, permissao, arrendamento, autorizagdo ou parceria publico
privada, nos termos do disposto na Lei n°® 11.079, de 30 de dezembro de 2004, e que integrem
0 Programa de Parcerias de Investimentos da Presidéncia da Republica — PPI, de que trata a Lei
n° 13.334, de 13 de setembro de 2016, ou o programa que venha a sucedé-lo; (2) que
proporcionem beneficios ambientais ou sociais relevantes; ou (3) aprovados pelo Ministério
setorial responsavel e realizados por concessionaria, permissionaria, autorizataria, arrendataria
ou sociedade de proposito especifico. Os projetos de investimento devem visar a implantacdo, a
ampliacdo, a manutengdo, a recuperacdo, a adequacdo ou a modernizacdo, entre outros, dos
setores de (i) logistica e transporte; (ii) mobilidade urbana; (iii) energia; (iv) telecomunicagGes;
(v) radiodifusao; (vi) saneamento basico; e (vii) irrigacdo. Os projetos de produgao econdmica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo sdo aqueles com o propdsito de introduzir
processos, produtos ou servicos inovadores, conforme os principios, os conceitos e as diretrizes
definidas nas politicas de ciéncia, tecnologia e inovacdo e de desenvolvimento industrial. Nesses
setores, os investimentos, em geral, envolvem longo periodo de maturagdo. Além disso, ha o
risco de uma mudanca nao esperada na legislagao aplicavel, ou na perspectiva da economia, que




pode alterar os cenarios anteriormente previstos, trazendo impactos adversos no
desenvolvimento dos projetos qualificados como prioritarios. O retorno dos investimentos
realizados pelos FI-Infra e, indiretamente, pelo FUNDO pode n3o ocorrer ou ocorrer de forma
diversa da inicialmente estimada. Adicionalmente, os setores de infraestrutura e de produgao
econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo possuem fatores de riscos
proprios, que também podem impactar o pagamento ou o valor de mercado dos Ativos
Incentivados. Sendo assim, é possivel que os emissores e, conforme o caso, garantidores dos
Ativos Incentivados ndo sejam capazes de cumprir tempestivamente suas obrigagOes
relacionadas aos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados
em direitos creditorios, que os devedores e garantidores ndo consigam cumprir suas obrigagdes
relativas aos respectivos direitos creditorios, causando um efeito material adverso nos resultados
dos FI-Infra e, consequentemente, do Fundo.

Desenquadramento do Fundo

O Fundo investe parcela preponderante dos seus recursos na subscricdo das Cotas de FI-Infra,
nos termos do artigo 39, §1°, da Lei n® 12.431. Na sua atual vigéncia, tal lei dispde que, (1) em
até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data da 12 Integralizacao, o Fundo devera alocar, no
minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do seu patrimonio liquido em Cotas de FI-Infra; e (2)
apds 2 (dois) anos contados da Data da 12 Integralizacdo, esse percentual devera ser aumentado
para 95% (noventa e cinco por cento). Os FI-Infra, por sua vez, respeitados 0s prazos
estabelecidos no artigo 3° da Lei n® 12.431, deverdo investir, pelo menos, 85% (oitenta e cinco
por cento) do seu patrimonio liquido em Ativos Incentivados. Nos termos do artigo 3° da Lei n°©
12.431, os Cotistas somente terdo tratamento tributario diferenciado, se forem respeitadas as
condicGes |a estabelecidas, notadamente a Alocacdo Minima. O ndao atendimento pelo Fundo de
qualquer das condicdes dispostas no artigo 3° da Lei n°® 12.431 implicara a perda, pelos Cotistas,
do tratamento tributario diferenciado 1a previsto, podendo levar, ainda, a liquidacdo ou a
transformacao do Fundo em outra modalidade de fundo de investimento.

Alteracdao do Regime Tributario

Eventuais alteragOes na legislacao tributaria eliminando beneficios, elevando ou criando aliquotas
ou novos tributos, ou, ainda, modificagGes na interpretagao da legislagdo tributaria por parte dos
tribunais e/ou das autoridades governamentais, notadamente com relacdo a Lei n°® 12.431,
poderdo afetar negativamente (1) os resultados do Fundo, causando prejuizos aos Cotistas; e/ou
(2) os rendimentos e os ganhos eventualmente auferidos pelos Cotistas, quando da amortizacao,
do resgate ou da alienagdo das suas cotas. Nao é possivel garantir que a Lei n® 12.431 ndo sera
alterada, questionada, extinta ou substituida por leis mais restritivas, o que podera afetar ou
comprometer o tratamento tributdrio diferenciado nela previsto.

Risco dos imdveis dos CRIs ndo possuirem certificado de conclusdo de obra e Auto de
Vistoria do Corpo de Bombeiros

Nos casos dos Ativos Financeiros investidos pelos FI-Infra representados por CRIs, os imdveis
vinculados aos CRIs podem ndo contar com o certificado de conclusdo de obra (seja parcial ou
total), equivalente ao “habite-se”, nem com o Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros. A falta do
certificado de conclusdo de obra, ou mesmo a falta de outras licencas e autorizacoes
governamentais, como o Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros, inclusive sua obtencao
intempestiva, podera: (i) comprometer o exercicio, pelas devedoras dos créditos que ddo lastro
aos CRIs, de suas atividades no imdvel, principalmente em razdo da possibilidade de imposicao,
por autoridades competentes, de restrigGes, interdicbes ou vedacgOes, totais ou parciais, as
atividades das referidas devedoras e a utilizacdo do imdvel vinculados aos CRIs, ou a aplicacao




de multas e outras penalidades, até que as licencas e autorizagbes governamentais sejam
integralmente obtidas; e (ii) limitar a capacidade das devedoras dos créditos que dao lastro aos
CRIs, em conjunto com a cedente dos referidos créditos, de implementar projetos de expansao
ou reformas no imoével, comprometendo sua capacidade operacional, administrativa e financeira.

O poder concedente possui discricionariedade para determinar os termos e condicoes
aplicaveis as concessoes dos emissores dos Ativos Incentivados

Os contratos de concessao sdo contratos administrativos regidos pelas leis brasileiras. Essas leis
e regulamentos fornecem aos poderes concedentes discricionariedade para determinar os termos
e condigOes aplicaveis as concessoes e as tarifas a serem cobradas pelos emissores. Se os custos
dos emissores aumentarem ou as receitas diminuirem significativamente ou se os emissores
tiverem que efetuar investimentos adicionais como resultado de uma medida n3ao prevista na
legislacao ou nos contratos aplicaveis, ou ainda como resultado de medidas unilaterais, por parte
dessas autoridades, a condicao financeira dos emissores e seus resultados operacionais podem
ser afetados adversamente, ainda que tenham direito a recomposicdo econémico-financeira dos
contratos.

A rescisao unilateral antecipada dos contratos de concessao dos emissores dos Ativos
Incentivados pelo poder concedente podera impedir a realizacdo do valor integral de
determinados ativos e causar a perda de lucros futuros sem uma indenizacao
adequada

As concessdes dos emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitas a rescisdao unilateral
antecipada em determinadas circunstancias estabelecidas pela legislagdo e pelo contrato de
concessado. Ocorrendo a extingdo da concessao, os ativos sujeitos a concessao serdo revertidos
ao poder concedente. Apesar dos emissores terem o direito a indenizacao do valor desses ativos
gue nao tenham sido completamente amortizados ou depreciados de acordo com os termos dos
contratos de concessao, em caso de extingdo antecipada, os emissores dos Ativos Incentivados
nao podem assegurar que esse valor seja suficiente para compensar a perda de lucro futuro. Se
o poder concedente extinguir o contrato de concessdo em caso de inadimplemento, o valor pode
teoricamente ser reduzido a até zero, pela imposigdo de multas ou outras penalidades.

Os emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitos a diversas leis e regulamentos
ambientais que podem se tornar mais rigidos no futuro e resultar em maiores
obrigacdes e maiores investimentos de capital

Os emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitos a abrangente legislagao federal, estadual e
municipal relativa a protecdo do meio ambiente. O cumprimento desta legislacao é fiscalizado por
orgaos e agéncias governamentais, que podem impor sancdes administrativas por eventual
inobservancia da legislagdo. Tais sancGes podem incluir, entre outras, a imposicao de multas, a
revogacdo de licencas e até mesmo a suspensdo temporaria ou definitiva de atividades
desenvolvidas pelos emissores. A aprovacao de leis e regulamentos de meio ambiente mais
rigorosos podem forgar os emissores a destinar maiores investimentos de capital neste campo e,
em consequéncia, alterar a destinacao de recursos de investimentos ja planejados. Tais
alteracdes poderiam ter efeito adverso relevante sobre a condigao financeira e sobre os resultados
dos emissores dos Ativos Incentivados. Além disso, caso os emissores ndo observem a legislacao
relativa a protecdo do meio ambiente, podem sofrer a imposigao de sangdes penais, sem prejuizo
da obrigacao de reparacao dos danos que eventualmente tenham sido causados. As sangdes no
ambito penal podem incluir, entre outras, penas pessoais aos responsaveis, bem como a perda
ou restricao de incentivos fiscais e o cancelamento e a suspensao de linhas de financiamento de
estabelecimentos oficiais de crédito, assim como a proibigao de contratar com o poder publico,
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podendo ter impacto negativo nas receitas dos emissores ou, ainda, dificultar a captacdo de
recursos junto ao mercado financeiro. As demoras ou indeferimentos, por parte dos érgaos
ambientais licenciadores, na emissdo ou renovacao de licengas, assim como a eventual
impossibilidade de atender as exigéncias estabelecidas por tais érgaos ambientais no curso do
processo de licenciamento ambiental, poderdo prejudicar, ou mesmo impedir, conforme o caso,
a instalagdo e a operacdo dos empreendimentos dos emissores. Sem prejuizo do disposto acima,
a inobservancia da legislacao ambiental ou das obrigacdes que os emissores assumiram por meio
de termos de ajustamento de conduta ou acordos judiciais podera causar impacto adverso
relevante na imagem, nas receitas e nos resultados operacionais dos emissores dos Ativos
Incentivados.

As obrigacdes dos emissores constantes da documentacio dos Outros Ativos
Financeiros estao sujeitas a hipdteses de vencimento antecipado

A documentacdo dos Outros Ativos Financeiros pode estabelecer diversas hipdteses de
vencimento antecipado que podem ensejar no vencimento antecipado das obrigagdes com
relagdo aos Outros Ativos Financeiros. Ndo ha garantias de que os emissores disporao de recursos
suficientes em caixa para fazer face ao pagamento integral da divida representada pelos Outros
Ativos Financeiros, na ocorréncia de uma hipdtese de vencimento antecipado, que acarrete no
vencimento antecipado das obrigagdes decorrentes dos Outros Ativos Financeiros, hipdtese que
podera acarretar um impacto negativo relevante aos FI-Infra ou ao Fundo, incluindo a sua
capacidade de receber pontual e integralmente os valores que Ihes forem devidos nos termos
dos Outros Ativos Financeiros.

Risco juridico da Estrutura dos FI-Infra

A estrutura financeira, econémica e juridica dos FI-Infra apoia-se em um conjunto de obrigagGes
e responsabilidades contratuais e na legislagdo em vigor e, em razao da pouca maturidade e da
escassez de precedentes em operagdes similares e de jurisprudéncia no que tange a este tipo de
operacao financeira, podera haver perdas, parcial ou total, por parte do Fundo em razao do
dispéndio de tempo e recursos para manutencdo do arcabougo contratual estabelecido.

Risco de sinistro dos bens vinculados as Operacoes CRIs, Debéntures e Outras
Operacgoes dos FI-Infra

Determinados ativos dados em garantia no ambito dos titulos publicos e/ou privados de divida
que poderdo compor a carteira dos FI-Infra (especialmente CRIs e Debéntures), sdo passiveis de
seguro. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos bens, direta ou indiretamente, os
recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da
companhia seguradora contratada, bem como as indenizagdes a serem pagas pelas seguradoras,
e poderdo ser insuficientes para a reparagdo integral do dano sofrido.

Riscos de Locagao nas operagoes lastreadas em direitos creditérios imobiliarios

As operacOes das emissoras dos titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a
carteira dos FI-Infra e/ou das sociedades por eles investidas podem estar lastreados ou ter como
garantia direitos creditorios decorrentes de contratos imobiliarios (como por exemplo, contratos
de locagdo e arrendamento). Tendo em vista que a locagao e arrendamento dos imoéveis podem
ser parte importante da rentabilidade dos emissores e a possibilidade de inadimplemento do
pagamento dos alugueis pode afetar substancialmente as receitas dos emissores, que poderao
nao ter condicdes de cumprir com seus compromissos de pagamento na falta das receitas
oriundas dos contratos de locagao e, consequentemente impactando a rentabilidade das Cotas
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dos FI-Infra; Adicionalmente, a eventual rescisao dos contratos de locacdo, voluntaria ou
involuntariamente pelo locatario, com ou sem o pagamento da indenizacao devida, e/ou o
aumento da vacancia dos imdveis, afetara as receitas dos emissores, o que podera resultar em
reflexo negativo na rentabilidade das Cotas dos FI-Infra. Além da rescisdo convencional dos
contratos de locacdo, os locatarios poderdo propor demandas judiciais a fim de obter a rescisao
judicial da relacdo locaticia em caso de onerosidade excessiva dos contratos de locacdo.

Risco de decisOoes administrativa, arbitrais e/ou judiciais desfavoraveis

Os FI-Infra poderdo ser parte em diversas acoes, nas esferas civel, penal tributaria e/ou
trabalhista. Ndo ha garantia de que os FI-Infra irdo obter resultados favoraveis ou que eventuais
processos judiciais, arbitrais ou administrativos em que seja réu venham a ser julgados
improcedentes. Caso tais reservas ndo sejam suficientes, é possivel que um aporte adicional de
recursos seja feito mediante a subscrigdo e integralizacao de novas Cotas pelo Fundo, que
deverdo arcar com eventuais perdas.

Risco da morosidade da justica brasileira

Os FI-Infra poderao ser parte em demandas judiciais, tanto no polo ativo quanto no polo passivo.
Em virtude da morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolucao de tais demandas podera
levar muitos anos. Ademais, ndo ha garantia de que os FI-Infra obterdo resultados favoraveis
nas demandas judiciais relacionadas aos Ativos e, consequentemente, podera impactar
negativamente no patrimonio dos FI-Infra, na rentabilidade do Fundo e no valor de negociacao
das Cotas de FI-Infra.

Risco de imagem

A ocorréncia de quaisquer fatos extraordinarios que venham a afetar os emissores dos titulos
publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira dos FI-Infra e/ou as sociedades
por eles investidas, ultimamente os FI-Infra podem prejudicar a potencialidade de negociagao ou
locagdo dos imdveis pelos emissores, as sociedades por eles investidas. Os fatores descritos acima
poderdo afetar adversamente as atividades dos FI-Infra, dos emissores e/ou das sociedades por
elas investidas e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas de FI-Infra.

Riscos relacionados a agoes de despejo em decorréncia da COVID-19

Em 10 de junho de 2020, foi promulgada a Lei n® 14.010, a qual estabelece o regime juridico
emergencial e transitério das relagdes juridicas de direito privado no periodo da pandemia
declarada pela Organizacdo Mundial de Saide em decorréncia do novo coronavirus (Covid-19).
O projeto da referida lei previa, em seu artigo 99, a suspensao da possibilidade de concessao de
liminar em agdo de despejo de imdveis urbanos (residencial e ndo residencial), prevista no artigo
59, §19, incisos I, II, V, VII, VIII e IX, da Lei n® 8.245/91. Apesar de tal dispositivo ter sido objeto
de veto presidencial, a concessdo de liminar para despejo dependera da analise judicial das
peculiaridades de cada caso, sendo que, poderao ser indeferidas, inviabilizando a retomada dos
imdveis locados pelos emissores dos titulos que poderdo compor a carteira dos FI-Infra e/ou as
sociedades por eles investidas. Os emissores e/ou as sociedades por eles investidas podem nao
ser capazes de reaver os imoveis atualmente locados e em situacdo de inadimpléncia, hipdtese
em que as suas receitas poderdao ser adversamente afetadas e, consequentemente, a
rentabilidade das Cotas.




Risco de desapropriacdo e de outras restricoes de utilizacdo dos bens iméveis pelo
Poder Publico

De acordo com o sistema legal brasileiro, os bens dos emissores dos titulos que poderdo compor
a carteira dos FI-Infra e/ou as sociedades por eles investidas poderdo ser desapropriados por
necessidade, utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a
desapropriacao, ndo ha como garantir que o prego que venha a ser pago pelo Poder Plblico sera
justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerara os valores investidos
de maneira adequada. Os emissores e/ou as sociedades por eles investidas podem nao ser
capazes de reaver os imoveis atualmente locados e em situacdo de inadimpléncia, hipdtese em
gue as suas receitas poderao ser adversamente afetadas e, consequentemente, a rentabilidade
das Cotas.

Risco relacionado aos qudoruns de deliberacido no ambito dos Outros Ativos
Financeiros e eventual compartilhamento com outros credores nas dividas dos
emissores (acordo entre credores) nas dividas originarias dos Outros Ativos
Financeiros

No ambito dos Outros Ativos Financeiros e/ou no endividamento dos emissores, a deliberacao
para tomar determinadas medidas previstas nos respectivos instrumentos (tais como vencimento
antecipado, liberagdo ou substituicdo de garantias, concessao de waivers, pré-pagamento
(resgate), entre outras) pode estar sujeita ao atingimento de quoéruns de deliberacdo especificos
previstos nos respectivos instrumentos. O nao atingimento desses quoéruns pode inviabilizar a
tomada de medidas em relagao a tais endividamentos e a excussao de garantias.

Risco de sangdes no ambito dos ativos componentes da carteira dos FI-Infra

Determinados ativos componentes da carteira dos FI-Infra, inclusive titulos publicos, podem estar
sujeitos a regulamentagdes, decisdes e penalidades de diversas entidades reguladoras, credores
publicos e entidades de autorregulacdo. Eventuais novas regulamentacOes, decisGes e/ou
penalidades aplicaveis aos ativos componentes da carteira dos FI-Infra e/ou aos seus respectivos
emissores podem resultar em restricdes a negociacdo por parte das bolsas de valores e
mercadorias e futuros ou de 6rgaos reguladores. Em situacdes em que tais restricdes estiverem
sendo praticadas, as condicdes de movimentagao dos ativos da carteira e precificacao dos ativos
poderao ser prejudicadas.

RISCO DE QUESTIONAMENTO DA VALIDADE E DA EFICACIA

Questionamento da Validade e da Eficacia da Emissao, da Subscricdao ou da Aquisicao
dos Ativos Incentivados

O Fundo alocara parcela predominante de seu patriménio liquido em Cotas de FI-Infra, sendo
que esses fundos investirdo preponderantemente nos Ativos Incentivados, no mercado primario
ou secundario. A validade da emissdo, da subscricao ou da aquisicdo dos Ativos Incentivados
pelos FI-Infra podera ser questionada por terceiros, inclusive em decorréncia de faléncia ou
recuperacao judicial ou extrajudicial dos respectivos emissores, garantidores, devedores ou
alienantes.




RISCO DE FUNGIBILIDADE
Intervencao ou Liquidagao da Instituicdo Financeira da Conta do FUNDO

Os recursos provenientes das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da
carteira do Fundo serdo recebidos na conta do Fundo. Na hipétese de intervencao ou liquidacao
judicial ou extrajudicial da instituicdo financeira na qual seja mantida a conta do Fundo, os
recursos provenientes das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros depositados nessa
conta poderao ser bloqueados e ndo vir ser recuperados, o que afetaria negativamente o
patriménio do Fundo.

RISCOS DE CONCENTRAGAO
Concentragdao em FI-Infra e em Ativos Incentivados

O risco da aplicagao no Fundo tem relagao direta com a concentracao da sua carteira em cotas
emitidas por um mesmo FI-Infra que, por sua vez, pode concentrar seus investimentos em
determinados Ativos Incentivados emitidos por um mesmo emissor ou por emissores integrantes
de um mesmo Grupo Econémico ou, ainda, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados
em direitos creditdrios, cujos direitos creditorios sejam cedidos por um mesmo cedente ou
devidos ou garantidos por um devedor ou garantido especifico. Quanto maior for a concentragao,
maior sera a chance de o Fundo sofrer perda patrimonial significativa que afete negativamente a
rentabilidade das suas cotas.

Concentracao em Outros Ativos Financeiros

E permitido ao Fundo, durante os primeiros 180 (cento e oitenta) dias de funcionamento, manter
até 100% (cem por cento) do seu patrimonio liquido aplicado em Outros Ativos Financeiros que
nao sejam as Cotas de FI-Infra. Apds esse periodo, o investimento nesses Outros Ativos
Financeiros pode representar, no maximo, 33% (trinta e trés por cento) ou 5% (cinco por cento)
do patriménio liquido do Fundo, conforme o caso. Em qualquer hipdtese, se os emissores ou
contrapartes dos Outros Ativos Financeiros ndao honrarem com seus compromissos, ha chance de
o Fundo sofrer perda patrimonial significativa, o que afetaria negativamente a rentabilidade das
cotas do Fundo.

RISCO DE PRE-PAGAMENTO
Pré-Pagamento dos Ativos Incentivados

Certos emissores dos Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos FI-Infra poderao,
voluntariamente ou ndo, pagar as respectivas obrigacdes de forma antecipada. Caso tais
pagamentos antecipados ocorram, a expectativa de recebimento dos rendimentos dos FI-Infra e,
consequentemente, do Fundo seria frustrada. Ademais, os Ativos Incentivados estao sujeitos a
determinados eventos de vencimento, amortizacdo ou resgate antecipado. Na ocorréncia de
qualquer desses eventos, o fluxo de caixa previsto para o Fundo também seria afetado. Em
qualquer hipdtese, a rentabilidade inicialmente esperada para o Fundo e, consequentemente,
para as suas cotas podera ser impactada negativamente.

RISCO PROVENIENTE DO USO DE DERIVATIVOS

Operagoes de Derivativos

Consiste no risco de distorcdo de preco entre o derivativo e o seu ativo objeto, o que pode
ocasionar o aumento da volatilidade dos fundos de investimento investidos pelo Fundo, limitar as




possibilidades de retorno adicional nas operagdes, nao produzir os efeitos pretendidos e/ou
provocar perdas aos fundos de investimento investidos pelo FUNDO e, consequentemente, ao
Fundo. Mesmo para fundos de investimento que utilizam derivativos exclusivamente para
protecdo das posicOes a vista, existe o risco de essas operacbes ndo representarem um hedge
perfeito ou suficiente para evitar perdas aos referidos fundos de investimento e,
consequentemente, ao Fundo. Em qualquer hipotese, os fundos de investimento investidos pelo
Fundo poderao auferir resultados negativos, impactando adversamente o valor de suas cotas.

RISCOS DE GOVERNANCA
Quoérum Qualificado

O Regulamento estabelece quéruns qualificados para a assembleia geral deliberar sobre
determinadas matérias de interesse dos Cotistas. Tais quéruns poderdo acarretar limitagGes as
atividades do Fundo em decorréncia da impossibilidade de aprovacdo de certas matérias na
assembleia geral.

Caracterizacdo de Justa Causa

Nos termos do Regulamento, (1) até que haja reconhecimento em decisdo judicial contra a qual
nao caiba mais recurso com efeito suspensivo, ndo sera caracterizada Justa Causa na hipdtese
de descumprimento pelo Gestor de suas obrigacOes, deveres ou atribuicdes especificadas nas
normas vigentes, no Regulamento ou no contrato de gestao ou, enquanto o Gestor prestar os
servicos de gestdao dos FI-Infra, nos respectivos regulamentos ou nos respectivos contratos de
gestao; e (2) até que haja reconhecimento em decisdo judicial contra a qual ndo caiba mais
recurso com efeito suspensivo ou em decisdo administrativa final, ndo sera caracterizada Justa
Causa na hipdtese de o Gestor ou qualquer de seus socios ou administradores praticar atividades
ilicitas no mercado financeiro ou de capitais, crimes contra o Sistema Financeiro Nacional ou atos
de corrupgao.

Enquanto ndo for caracterizada a Justa Causa, as deliberacdes da assembleia geral relativas (1)
a substituicdo do Gestor; e (2) a definicao da orientacdo de voto a ser proferido pelo Gestor, em
nome do Fundo, nas assembleias gerais de cotistas dos FI-Infra que deliberarem sobre a
substituicao do Gestor na prestacao dos servigos de gestao das carteiras dos referidos FI-Infra,
continuardo sujeitas ao quérum qualificado previsto no Artigo 36 do Regulamento, devendo ser
tomadas em primeira ou segunda convocacao, pela maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes, desde que essa maioria represente, no minimo, 25% (vinte e cinco por cento) das
cotas em circulacao. Dessa forma, relativamente a outros fundos de investimento constituidos
nos termos da Instrugao CVM 555, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades em reunir os votos
necessarios para a aprovar a substituicdo do Gestor.

Aprovacdo de Matérias em Assembleia Geral por Maioria Simples

Nos termos do Regulamento, a assembleia geral sera instalada com a presenca de, pelo menos,
1 (um) Cotista, salvo nas hipdteses em que o regulamento do fundo definir quérum de instalacdo
superior. Exceto por determinadas matérias previstas acima, as deliberacdes na assembleia geral
serao tomadas, em primeira ou segunda convocacao, pela maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, independentemente do quanto essa maioria represente das cotas em
circulacdo. E possivel, portanto, que certas matérias sejam aprovadas na assembleia geral por
Cotistas que representem uma minoria das cotas em circulacao.
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Concentragao das Cotas

Nao ha restricdo quanto a quantidade maxima de cotas do Fundo que podera ser detida por um
mesmo Cotista. Assim, podera ocorrer a situacdo em que um Cotista venha a deter parcela
substancial das cotas e, consequentemente, uma participagdo expressiva no patrimonio do
Fundo. Tal fato podera fragilizar a posicao dos demais Cotistas em razao da possibilidade de
certas deliberagGes na assembleia geral virem a ser tomadas pelo Cotista “majoritario” em funcao
de seus interesses proprios e em detrimento do Fundo e dos Cotistas “minoritarios”.

Emissao de Novas Cotas

O Fundo podera, a qualquer tempo, observado o disposto no Regulamento, emitir novas cotas.
Na hipotese de realizacdo de uma nova emissao os Cotistas poderao ter as suas respectivas
participagdes no Fundo diluidas, caso ndo exercam o seu direito de preferéncia. Ademais, a
rentabilidade do Fundo podera ser afetada durante o periodo em que os recursos decorrentes da
nova emissao nao estiverem investidos nos termos do Regulamento e/ou o prazo esperado para
recebimento de recursos podera ser alterado em razdo da subscricdo de novas Cotas de FI-Infra
pelo Fundo.

RISCOS AMBIENTAIS

O Fundo esta sujeito a todo e qualquer evento ou medidas que, direta ou indiretamente, resulte
em impacto ao meio ambiente e/ou aos projetos dos Ativos Incentivados apoiados pelo Fundo e
pelos FI-Infra, inclusive e sem limitagdo: proibicdes, atrasos e interrupgdes; nao atendimento das
exigéncias ambientais; embargos de obra e/ou suspensdo das atividades; surgimento de
exigéncias ambientais adicionais ndo previstas inicialmente; falhas no levantamento da fauna e
da flora; falhas no plano de execugdao ambiental; e/ou qualquer dano ao meio ambiente. Tais
eventos ou medidas podem causar prejuizos ao Fundo. Adicionalmente, as atividades do setor de
infraestrutura podem causar significativos impactos e danos ao meio ambiente. A legislacao
federal impGe responsabilidade objetiva aquele que direta ou indiretamente causar degradagao
ambiental. Portanto, o dever de reparar ou indenizar os danos causados ao meio ambiente e a
terceiros afetados independe de dolo ou culpa. O pagamento de indenizacdes ambientais
substanciais ou despesas relevantes incorridas para custear a recuperagao do meio ambiente ou
0 pagamento de indenizacdo a terceiros afetados podera impedir ou levar os emissores de Ativos
Incentivados a retardar ou redirecionar planos de investimento em outras areas, o que podera
ter um efeito adverso sobre o Fundo. Eventuais seguros contratados para cobrir exposicao a
contingéncias ambientais dos emissores dos Ativos Incentivados podem ndo ser suficientes para
evitar potencial efeito adverso sobre o Fundo.

RISCOS SOCIOAMBIENTAIS

As operagbes do Fundo, dos FI-Infra e dos emissores dos Ativos Incentivados podem estar
sujeitas a leis e regulamentos ambientais federais, estaduais e municipais, além de regulagdes
setoriais especificas. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos, fazer com
que o Fundo, os FI-Infra e os emissores dos Ativos Incentivados, no ambito de cada projeto,
incorram em custos significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir severamente
o desenvolvimento de determinadas atividades, especialmente em regides ou areas
ambientalmente sensiveis. O eventual descumprimento de leis e regulamentos ambientais
também pode acarretar a imposicdo de sangdes administrativas, civeis e criminais (tais como
multas e indenizagOes). As leis e regulamentos ambientais podem se tornar mais restritivas, sendo
que qualquer aumento de restricoes pode afetar adversamente os negécios do Fundo e a sua
rentabilidade. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de protecao ambiental serem
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alteradas apds o inicio do desenvolvimento de determinada atividade por um emissor de Ativos
Incentivados e antes de sua conclusao, o que podera trazer atrasos e/ou modificacdes ao objetivo
inicialmente projetado. Além disso, as atividades empresarias desenvolvidas pelos emissores dos
Ativos Incentivados podem estar sujeitas ao risco social, sobretudo de natureza trabalhista,
considerando a possibilidade de exposicdo dos colaboradores a ambientes perigosos e insalubres
e relacionamento com comunidades do entorno, considerando a possibilidade de exposicao
destas populacOes a impactos adversos. Os fatores descritos acima poderao afetar adversamente
as atividades do Fundo, dos FI-Infra, dos emissores dos Ativos Incentivados e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas do Fundo.

OUTROS RISCOS
Precificacao dos Ativos

As Cotas de FI-Infra e os demais ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo serdo
avaliados de acordo com os critérios e os procedimentos estabelecidos pela regulamentagdo em
vigor. Referidos parametros, tais como o de marcacdo a mercado (/mark-to-market), poderdo
causar variagdes nos valores dos referidos ativos, podendo resultar em reducao do valor das
cotas do Fundo.

Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade

A rentabilidade alvo das cotas prevista no Regulamento é um indicador de desempenho adotado
pelo Fundo para a valorizacdo das suas cotas, sendo apenas uma meta estabelecida pelo Fundo.
Referida rentabilidade alvo ndo constitui, portanto, garantia minima de remuneragao aos Cotistas,
pelo Administrador, pelo Custodiante, pelo Gestor, por quaisquer terceiros, por qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito — FGC. Caso os rendimentos
decorrentes das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do
Fundo ndo constituam patrimonio suficiente para a remuneragao das suas cotas, de acordo com
a rentabilidade alvo estabelecida no Regulamento, a valorizacao das cotas de titularidade dos
Cotistas sera inferior a meta indicada. Assim, ndo ha garantia de que o retorno do investimento
realizado pelos Cotistas nas cotas do Fundo sera igual ou, mesmo, semelhante a rentabilidade
alvo estabelecida no Regulamento. Dados de rentabilidade verificados no passado com relagao a
qualquer fundo de investimento, ou ao proprio Fundo, ndo representam garantia de rentabilidade
futura.

Nao Realizacao dos Investimentos

N3ao ha garantia de que os investimentos pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no
momento e em quantidade convenientes ou desejaveis a satisfacdo da politica de investimento
prevista no Regulamento, o que pode resultar em investimentos menores ou, mesmo, na nao
realizacdo desses investimentos. Nesse caso, os recursos captados pelo Fundo poderdo ser
investidos em ativos de menor rentabilidade, resultando em um retorno inferior a rentabilidade
alvo das cotas do Fundo inicialmente pretendida.

Auséncia de Propriedade Direta dos Ativos

Os direitos dos Cotistas deverao ser exercidos sobre todos os ativos da carteira do Fundo de
modo nado individualizado, proporcionalmente a quantidade de cotas por eles detidas. Portanto,
os Cotistas ndo terao qualquer direito de propriedade direta sobre os ativos que compdem a
carteira do Fundo.




Eventual Conflito de Interesses

O Administrador, o Gestor e os integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos atuam e
prestam uma série de outros servicos no mercado de capitais local, incluindo a administragao e
a gestdo de outros fundos de investimento. O Fundo podera realizar operacdes nas quais fundos
de investimento administrados ou geridos pelo Administrador, pelo Gestor ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Econdmicos atuem na condicdo de contraparte. Ademais, observado o
disposto no Capitulo III do Regulamento, o Fundo aplicard, no minimo, 95% (noventa e cinco
por cento) do seu patrimonio liquido nas Cotas de FI-Infra. Os FI-Infra, por sua vez, (1) sao
administrados pelo Administrador; (2) podem ser geridos pelo Gestor; e (3) poderao (i)
subscrever ou adquirir Ativos Incentivados cujos emissores sejam (I) fundos de investimento
administrados ou geridos pelo Administrador, pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos
Grupos Econémicos; ou (II) companhias investidas por fundos de investimento administrados ou
geridos pelo Administrador, pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos
Econdmicos; e (ii) realizar operag0es nas quais fundos de investimento administrados ou geridos
pelo Administrador, pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econémicos
atuem na condicdo de contraparte, incluindo a aquisicao de Ativos Incentivados de titularidade
de outros fundos de investimento administrados ou geridos pelo Administrador, pelo Gestor ou
por integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos. Em qualquer caso, podera vir a ser
configurado eventual conflito de interesses, resultando em prejuizos ao Fundo e,
consequentemente, aos Cotistas.

Restricoes de Natureza Legal ou Regulatoria

Eventuais restricdes de natureza legal ou regulatéria podem afetar adversamente a validade da
emissao, da subscricdo ou da aquisicdo dos Ativos Incentivados pelos FI-Infra, da constituicdo ou
do funcionamento dos FI-Infra ou da emissao das Cotas de FI-Infra, o comportamento dos
referidos ativos e os fluxos de caixa a serem gerados. Na ocorréncia de tais restricoes, tanto o
fluxo de originacdo dos Ativos Incentivados e das Cotas de FI-Infra como o fluxo de pagamento
dos referidos ativos podera ser interrompido, comprometendo a continuidade do Fundo e o
horizonte de investimento dos Cotistas.

Participacao de Pessoas Vinculadas na Oferta

Nos termos da regulamentacdo em vigor, podera ser aceita a participacao de Pessoas Vinculadas
na Oferta. Caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um tergo) da Quantidade
Inicial de Cotas, sem considerar as Cotas do Lote Adicional, os Pedidos de Reserva e as Cartas
Proposta exclusivamente das Pessoas Vinculadas serdao automaticamente cancelados, nos termos
do artigo 55 da Instrucdo CVM 400. A participagdao de Pessoas Vinculadas na Oferta podera
promover reducao da liquidez das Cotas Classe A do Fundo no mercado secundario.

Alteracdo da Legislacdo Aplicavel ao FUNDO e/ou aos Cotistas

A legislagao aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo,
sem limitacdo leis tributarias, esta sujeita a alteracoes. Tais alteragbes podem ocorrer, inclusive,
em carater transitorio ou permanente, em decorréncia de fatos extraordinarios e imprevisiveis,
no Brasil ou no exterior, tais como os efeitos da crise sanitaria, social e econémica decorrente da
pandemia da COVID-19. A publicacdo de novas leis e/ou uma nova interpretagao das leis vigentes
poderdo impactar negativamente os resultados do Fundo. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias
de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores no mercado brasileiro, bem como
moratdrias e alteragGes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderdo impactar, de




maneira adversa, o valor das cotas do Fundo, bem como as condigdes para a Distribuicao de
Rendimentos e o resgate das cotas.

Questionamento da Estrutura do Fundo e dos FI-Infra

O Fundo e os FI-Infra se enquadram, respectivamente, no §1° e no caput do artigo 3° da Lei n°
12.431. Observados os prazos previstos no artigo 3° da Lei n® 12.431, (1) o Fundo devera aplicar,
no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimonio liquido nas Cotas de FI-Infra; e
(2) cada FI-Infra devera aplicar, no minimo, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patrimonio
liquido nos Ativos Incentivados. Além do risco de alteracdo das normas aplicaveis ao Fundo e aos
FI-Infra, caso o atendimento das disposicdes do artigo 3° da Lei n® 12.431, pelo Fundo e/ou
pelos FI-Infra, venha a ser questionado, por qualquer motivo, podera ocorrer a liquidacao ou a
transformacao, em outra modalidade de fundo de investimento, do Fundo e/ou dos FI-Infra e o
tratamento tributario do Fundo e, consequentemente, dos Cotistas podera vir a ser alterado.

Tributagdo da Distribuicdo de Rendimentos

Observado o fator de risco “Precificagdo dos Ativos” acima, eventuais variagdes nos valores
das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo poderao
resultar em reducao do valor das cotas do Fundo. Nos termos do Regulamento, em cada Data de
Pagamento, o Fundo poder3, a critério do Gestor, destinar diretamente aos Cotistas, por meio da
amortizagao de suas cotas, uma parcela ou a totalidade dos Rendimentos efetivamente recebidos
pelo Fundo, desde que ainda ndo incorporados ao seu patriménio. E possivel, portanto, que
ocorra a Distribuicdo de Rendimentos, ainda que o valor das cotas do Fundo tenha sofrido uma
reducao. Quando da Distribuicao de Rendimentos, independentemente do valor das cotas do
Fundo, os Rendimentos destinados diretamente aos Cotistas serdo tributados na forma do
Capitulo XIII do Regulamento. Dessa forma, cada Cotista deverd, de acordo com a sua prdpria
natureza, analisar detalhadamente o Capitulo XIII do regulamento, inclusive com eventual auxilio
de consultores externos, sobre a tributagdo que lhe é aplicavel e o impacto de tal tributagdo em
sua analise de investimento.

Impossibilidade de Previsdao dos Processos de Emissao e/ou de Alienacao dos Ativos
Incentivados

Nao é possivel prever os processos de emissao e/ou alienacdo dos Ativos Incentivados que os FI-
Infra poderdo subscrever ou adquirir, tampouco os fatores de risco especificos associados a tais
processos. Dessa forma, os Ativos Incentivados que vierem a ser subscritos ou adquiridos pelos
FI-Infra poderao ser emitidos ou alienados com base em processos que ndo assegurem a auséncia
de eventuais vicios na sua emissdao ou formalizacao, o que pode dificultar ou, até mesmo,
inviabilizar a cobranca de parte ou da totalidade dos pagamentos referentes aos Ativos
Incentivados, afetando negativamente os resultados dos FI-Infra e, consequentemente, do
Fundo.




COTAS
Caracteristicas Gerais

As Cotas correspondem a fragOes ideais do patriménio do Fundo, sdo escriturais € nominativas e
conferirdo os mesmos direitos e obrigacdes, inclusive direitos de voto, conforme descritos no
Regulamento e neste Prospecto Preliminar.

Todas as Cotas terdo igual prioridade na Distribuicdo de Rendimentos, na Amortizacao
Extraordinaria e no resgate.

A qualidade de Cotista caracteriza-se pela inscricao do nome do titular no registro de cotistas do
Fundo.

Nao sera realizada a integralizacdo, a amortizacdo ou o resgate das Cotas em dias que ndo sejam
Dias Uteis. Para fins de clareza, o Fundo opera normalmente durante feriados estaduais ou
municipais na sede do Administrador, inclusive para fins de apuracao do valor das Cotas e de
realizacdo da integralizacao, da amortizacdo ou do resgate das Cotas.

Todas as obrigacOes previstas no Regulamento e neste Prospecto Preliminar, inclusive obrigagdes
de pagamento, cuja data de vencimento coincida com dia que n&o seja Dia Util serdo cumpridas
no primeiro Dia Util subsequente, ndao havendo direito por parte dos Cotistas a qualquer
acréscimo.

Classe de Cotas

As Cotas sao emitidas em classe Unica.
Regras de Movimentagao

Emissao e Distribuicdao das Cotas

Apds a presente Emissdo, o Administrador podera realizar uma ou mais novas emissdes de Cotas,
conforme orientacdo do Gestor e independentemente de aprovacao da assembleia geral, até o
valor total agregado correspondente a R$10.000.000.000,00 (dez bilhdes de reais) (“Patrimonio
Autorizado”). Uma vez atingido o limite do Patrimonio Autorizado, o Administrador somente
podera emitir novas Cotas mediante aprovagdao da assembleia geral, observada a proposta
especifica do Gestor.

A presente Oferta sera conduzida pelos Coordenadores, sob o regime de melhores esforgos de
colocagdo, nos termos da Instrucdo CVM 400. A distribuicdo publica de eventuais novas emissoes
de Cotas devera observar os normativos em vigor da CVM, bem como o regime de distribuicao
estabelecido na deliberacao do Administrador, conforme orientacao do Gestor, ou da assembleia
geral que aprovar a respectiva emissao.

O funcionamento do Fundo esta condicionado a distribuicao da Quantidade Minima de Cotas da
presente Emissdo.

As regras de distribuicdo parcial da presente Oferta encontram-se previstas na secdo
“Informagbes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Distribuicdo Parcial”, na pagina 29 do
presente Prospecto Preliminar. Exceto se de outra forma disposto na deliberacao que aprovar as
eventuais novas emissoes de Cotas, também sera admitida a colocacdo parcial, nao havendo a
captacao de recursos por meio de fontes alternativas. As Cotas que nao forem colocadas no prazo
estabelecido para a respectiva distribuicao deverao ser canceladas pelo Administrador.




Direito de Preferéncia

Os Cotistas terdo o direito de preferéncia na subscricdo de quaisquer novas Cotas emitidas, na
proporcdo das Cotas entdo detidas por cada Cotista. Cabera ao Administrador comunicar os
Cotistas a cada nova emissdo de Cotas para que exercam o seu direito de preferéncia, até a data
estipulada nos documentos que aprovarem as novas emissoes, nos termos do Regulamento e
observado o disposto a seguir:

() o prazo para exercicio do direito de preferéncia descrito neste titulo “Direito de
Preferéncia” e no Regulamento serd de 10 (dez) Dias Uteis;;

(i)  Adata de corte, para apuracao dos Cotistas titulares de cotas que serdo elegiveis ao direito
de preferéncia descrito neste Paragrafo Primeiro, sera indicada em cada documento que
vier a aprovar as novas emissdes, tais como a deliberacdo do Administrador ou na
assembleia geral que aprovar a nova emissao, conforme o caso; os Cotistas poderao ceder
o seu direito de preferéncia a outros Cotistas ou a terceiros, observada a regulamentagao
em vigor; e

(i) as novas Cotas emitidas conferirdo a seus titulares direitos politicos e econémico-
financeiros iguais aos das demais Cotas ja existentes.

Subscricao e Integralizacdo das Cotas

Na presente Oferta, as Cotas terdo valor unitario de integralizacdo, na Data de Liquidacdo,
equivalente ao Preco de Emissao, sem considerar a Taxa de Distribuicdo Primaria. Nas eventuais
novas emissdes de Cotas, as Cotas terdo valor unitario de integralizacao definido nos termos do
paragrafo abaixo.

O prego de integralizacdo das Cotas de cada nova emissao do Fundo podera ser definido com
base em um dos seguintes critérios, a ser determinado na deliberacdo do Administrador ou na
assembleia geral que aprovar a nova emissao, conforme o caso: (a) o valor patrimonial atualizado
da Cota, desde a Data de Liquidacdo até a data da efetiva integralizagdo, na forma do
Regulamento e desta secdo “Cotas”, sob o titulo “Valorizagao das Cotas”, na pagina 113 deste
Prospecto Preliminar; (b) o preco obtido mediante a aplicagdo de agio ou desagio sobre o valor
patrimonial atualizado da Cota, conforme definido pelo Gestor, tendo como base a média do valor
de mercado das Cotas do Fundo, no minimo, dos ultimos 30 (trinta) dias antes da deliberacdo do
Administrador ou da assembleia geral, conforme o caso; ou (c) pelo prego definido em
procedimento de coleta de intengGes de investimento, a ser realizado no ambito da distribuicao
publica das Cotas, nos termos das normas aplicaveis.

O Gestor devera incluir, na orientacao ao Administrador para a emissdo de Cotas, até o limite do
Patriménio Autorizado, e na proposta de emissdo de novas Cotas a ser apreciada pela assembleia
geral, apos atingido o limite do Patriménio Autorizado, o critério, dentre aqueles previstos no
paragrafo acima, a ser utilizado na definicdo do preco de integralizagdo das Cotas do Fundo.

Na presente Oferta, quando da integralizagdo das Cotas, o Investidor devera pagar,
adicionalmente ao Prego de Emissdo, a Taxa de Distribuicdo Primaria, conforme descrito na secao
“Informacoes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Taxa de Distribuicao Primaria”, na pagina
30 do presente Prospecto Preliminar.

Nas eventuais novas emissoes de Cotas, os respectivos investidores, ao integralizar as Cotas do
Fundo, poderdo, conforme venha a ser definido em cada emissao de Cotas do Fundo, pagar,
adicionalmente ao preco de integralizacdo das Cotas, uma Taxa De Distribuicao Primaria, por




Cota efetivamente integralizada, a qual sera destinada ao pagamento dos custos de distribuicao
primaria das Cotas do Fundo, incluindo, sem limitacdo, as comissdes devidas a distribuidores, os
custos de assessoria juridica diretamente relacionados a distribuicdo em questdo e a taxa de
registro da oferta na CVM. O valor da referida Taxa De Distribuicao Primaria sera (i) definido (a)
na deliberacao do Administrador, conforme orientacdo do Gestor, para as emissoes de Cotas até
o limite do Patrimoénio Autorizado; ou (b) na assembleia geral que aprovar a respectiva emissao,
observada a proposta especifica do Gestor, para as emisses de Cotas ap0s atingido o limite do
Patriménio Autorizado; e (ii) informado aos investidores nos documentos relativos a distribuicao
das Cotas do Fundo. A Taxa De Distribuigdo Primaria ndo integrara o preco de integralizagdo das
Cotas e sera destinada para o pagamento ou o reembolso das despesas incorridas na oferta de
Cotas do Fundo. Eventuais custos ndo arcados pela Taxa De Distribuicao Primaria serdo encargos
do Fundo, observado o disposto na Instrucdo CVM 555. Caso, apos o pagamento ou o reembolso
de todas as despesas da oferta, haja valor remanescente decorrente do pagamento da Taxa De
Distribuicdo Primaria pelos investidores, tal valor sera revertido em beneficio do Fundo.

Na presente Oferta, a subscricao e a integralizacdo das Cotas serdo feitas na forma descrita na
secdo “Informacgoes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Subscricdo e Integralizacdo das
Cotas”, na pagina 34 do presente Prospecto Preliminar.

Nas eventuais novas emissoes de Cotas, as Cotas também serdo integralizadas a vista, em moeda
corrente nacional, por meio (i) da B3, caso as Cotas estejam depositadas na B3; ou (ii) de
Transferéncia Eletronica Disponivel (TED) ou outra forma de transferéncia de recursos autorizada
pelo BACEN, exclusivamente na conta do Fundo, servindo o comprovante de depdsito ou
transferéncia como recibo de quitagdo. Nao serd permitida a integralizagdo das Cotas com a
entrega de Cotas de FI-Infra ou de Outros Ativos Financeiros.

Para o calculo do nimero de Cotas a que tem direito cada Cotista, ndo serdo deduzidas do valor
entregue ao Administrador quaisquer taxas ou despesas sem prejuizo da cobranga da Taxa de
Distribuicdo Primaria, a qual ndo integra o preco de integralizagao das Cotas. Para fins de clareza,
exceto pela Taxa de Distribuicdo Primaria, ndo sera cobrada dos Cotistas outra taxa de ingresso.

E admitida a subscricdo por um mesmo Cotista de todas as Cotas emitidas pelo Fundo. N3o
havera, portanto, critérios de dispersao das Cotas.

Nao ha valores minimos ou maximos de aplicacdo ou de manutencdo para permanéncia dos
Cotistas no Fundo.

Depoésito e Negociacao das Cotas

As Cotas serdo depositadas pelo Administrador para distribuicdo no mercado primario e
negociacdo no mercado secundario em ambiente de bolsa de valores administrado pela B3.

As Cotas liquidadas diretamente junto ao Escriturador serdo mantidas sob custddia junto ao
Escriturador. Para negocia-las, o Cotista devera transferi-las para a Central Depositaria da B3 por
meio de seu agente de custddia, sem qualquer obrigacdo ou responsabilidade por parte do
respectivo Coordenador ou do Administrador.

Cabera ao responsavel por intermediar eventual negociacao das Cotas no mercado secundario
assegurar o cumprimento dos requisitos aplicaveis para a aquisicdo das Cotas, bem como verificar
a observancia de quaisquer outras restricbes aplicaveis a negociacao das Cotas no mercado
secundario.




Os Cotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos e emolumentos
decorrentes da negociacdo ou da transferéncia de suas Cotas, observado que o Administrador
podera exigir dos Cotistas o recurso ou a comprovacao de pagamento do tributo quando se tratar
de Cotas mantidas em regime escritural.

As disposigOes sobre o depdsito e a negociacdo das Cotas objeto da presente Oferta na B3
encontram-se na secdo “InformacOes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Depésito e
Negociagdo das Cotas na B3”, na pagina 31 do presente Prospecto Preliminar.

Distribuicao de Rendimentos, Amortizacdo Extraordinaria e Resgate das Cotas

A Distribuicdo de Rendimentos, a Amortizagdo Extraordindria e o resgate das Cotas serdo
realizados de acordo com o disposto no Regulamento e neste titulo “Distribuicdo de
Rendimentos, Amortizacao Extraordinaria e Resgate de Cotas”. Qualquer outra forma de
pagamento das Cotas que ndo esteja prevista no Regulamento e neste titulo “Distribuicdao de
Rendimentos, Amortizacdao Extraordinaria e Resgate de Cotas” devera ser previamente
aprovada pela assembleia geral.

O Fundo incorporara ao seu patrimonio liquido: (i) quaisquer recursos por ele recebidos que nao
sejam considerados Rendimentos; e (ii) os Rendimentos recebidos em cada Trimestre nao
distribuidos até a Data de Pagamento (inclusive) subsequente ao encerramento do referido
Trimestre.

Caso necessario para o adimplemento das despesas e dos encargos do Fundo, conforme previstos
no Regulamento e neste titulo “Distribuicao de Rendimentos, Amortizacao Extraordinaria
e Resgate de Cotas” e na regulamentagdo aplicavel, e/ou para a recomposigao da Reserva de
Despesas, 0s Rendimentos recebidos pelo Fundo serdo imediatamente incorporados ao
patriménio do Fundo e alocados nos termos do Regulamento e deste titulo “Distribuicdo de
Rendimentos, Amortizagao Extraordinaria e Resgate de Cotas”.

Em cada Data de Pagamento, desde que ainda ndo incorporados ao seu patrimonio, o Fundo
poderd, a critério do Gestor, destinar diretamente ao Cotista uma parcela ou a totalidade dos
rendimentos efetivamente recebidos pelo Fundo advindos dos Ativos Incentivados e dos demais
ativos financeiros de titularidade do Fundo, incluindo, sem limitar-se a, os recursos recebidos pelo
Fundo a titulo de distribuicdo de rendimentos, juros remuneratorios, corregdo monetaria e/ou
ganhos de capital decorrentes da alienacdo de ativos (“"Rendimentos” e “Distribuicao de
Rendimentos”, respectivamente).

As Distribuicdes de Rendimentos deverao alcancar, proporcional e indistintamente, todas as Cotas
do Fundo em circulagdo. Para fins de clareza, cada amortizacao implica na redugao do valor da
Cota na proporgao da diminuicdo do patrimonio liquido do Fundo, sem alterar a quantidade de
cotas em circulagao.

A Distribuicdo de Rendimentos, se houver, devera ser realizada, trimestralmente, nos meses de
janeiro, abril, julho e outubro de cada ano, ou, a critério do Gestor, mensalmente, sempre no 15°
(décimo quinto) Dia Util de um Més-Calendério, de acordo com os prazos e os procedimentos
operacionais da B3, exceto se, a critério do Gestor, outra data for determinada e informada ao
Cotista, até o 10° (décimo) dia do Més-Calendario em questao ("Data de Pagamento”),
observado o disposto no Paragrafo Segundo do Artigo 64° do Regulamento do Fundo, sendo que
sera tomada por data-base para critério de elegibilidade dos cotistas que farao jus a distribuicao
de rendimentos, sempre no ultimo dia Util do més antecedente ao Més-Calendario das respectivas
datas de pagamento, ndo obstante da necessidade de observagdo aos prazos e procedimentos
operacionais da B3.




O Gestor buscara, em regime de melhores esforgos, realizar as Distribuicdes de Rendimentos de
forma que, ao final cada exercicio social do Fundo, ao menos, 95% (noventa e cinco por cento)
dos Rendimentos recebidos no periodo tenham sido distribuidos ao Cotista ao longo de tal
exercicio social e até a Data de Pagamento subsequente ao seu encerramento, considerando o
valor agregado das Distribuicoes de Rendimentos realizadas no referido exercicio social.

Caso, a qualquer tempo, haja o desenquadramento da Alocacdo Minima e desde que mediante
solicitacdo do Gestor, o Fundo podera realizar a amortizacao extraordinaria compulséria das suas
cotas, sem a incidéncia de qualquer prémio ou penalidade (“Amortizacao Extraordinaria”).

A Amortizagdo Extraordinaria devera ser realizada em montante, no minimo, necessario para o
reenquadramento da Alocacdo Minima, em até 15 (quinze) dias a contar do envio de comunicacao
pelo Administrador aos Cotistas nesse sentido.

A Amortizagdo Extraordinaria devera alcangar, proporcional e indistintamente, todas as Cotas do
Fundo em circulagdo. Para fins de clareza, a Amortizacdo Extraordinaria implicara na reducdo do
valor da Cota na proporgdo da diminuigdo do patriménio liqguido do Fundo, sem alterar a
quantidade de cotas em circulacdo.

As Cotas serdo resgatadas apenas em caso de liquidacao do Fundo.

O pagamento da Distribuicdo de Rendimentos, da Amortizacdo Extraordinaria e do resgate das
Cotas serd realizado em moeda corrente nacional, pelo valor atualizado da cota na respectiva
data, por meio (i) da B3, caso as cotas estejam depositadas na B3; ou (ii) de Transferéncia
Eletronica Disponivel (TED) ou outra forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN,
servindo o comprovante de depdsito ou transferéncia como recibo de quitacdo.

Os pagamentos referentes as Cotas do Fundo poderdo ser realizados por meio da dacdo em
pagamento de Ativos Incentivados e/ou de outros ativos financeiros integrantes da carteira do
Fundo somente na hipotese de liquidacdo do Fundo e de acordo com o que for deliberado na
assembleia geral.

0OS PROCEDIMENTOS DESCRITOS NESTE TIiTULO “DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS,
AMORTIZACAO EXTRAORDINARIA E RESGATE DE COTAS” E NO REGULAMENTO NAO
CONSTITUEM PROMESSA OU GARANTIA DE QUE HAVERA RECURSOS SUFICIENTES PARA O
PAGAMENTO DAS COTAS, REPRESENTANDO APENAS UM OBJETIVO A SER PERSEGUIDO. AS
COTAS SOMENTE SERAO AMORTIZADAS OU RESGATADAS SE OS RESULTADOS DA CARTEIRA
DO FUNDO ASSIM PERMITIREM.

LEIA A SECAO “REGRAS DE TRIBUTAGAO DO FUNDO", NA PAGINA 124 DESTE PROSPECTO
PRELIMINAR. O INVESTIDOR DEVE LER OS FATORES DE RISCO "DESENQUADRAMENTO DO
FUNDO”, "ALTERACAO DO REGIME TRIBUTARIO” E “"TRIBUTACAO DA DISTRIBUICAO
DE RENDIMENTOS"”, NA SECAO "FATORES DE RISCO”, NAS PAGINAS 98, 98 E 108 DESTE
PROSPECTO PRELIMINAR

Valorizagao das Cotas

As Cotas terdo o seu valor calculado diariamente, com base na avaliacdo patrimonial que
considere o valor de mercado dos ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo, conforme
a metodologia de avaliacao descrita no manual do Administrador, disponivel no seu site, no
enderego www.brltrust.com.br, observadas as disposicdes da regulamentacdo aplicavel.

O valor da cota resulta da divisdo do valor do patrimonio liquido pelo nimero de Cotas em
circulacao, apurados, ambos, no encerramento do dia, assim entendido. o horario de fechamento
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dos mercados em que o Fundo atue, observado. para fins de subscricdo e integralizacdo, o
disposto Regulamento e nesta secdo “Cotas”, sob o titulo “Subscricdo e Integralizacao das
Cotas”, na pagina 110 deste Prospecto Preliminar. Para o calculo do nimero de cotas a que tem
direito cada Cotista, nao serao deduzidas do valor entregue ao Administrador quaisquer taxas ou
despesas, sem prejuizo da cobranga da Taxa de Distribuicdo Primaria, a qual ndo integra o prego
de integralizacdo das Cotas.

O procedimento de valoragao das Cotas aqui estabelecido ndo constitui promessa de
rendimentos. Os Cotistas somente receberao rendimentos se os resultados e o valor total da
carteira do Fundo assim permitirem.

Assembleia Geral de Cotistas
Competéncia

Compete privativamente a Assembleia Geral de Cotistas deliberar sobre:

Deliberacao

Quorum de Aprovacao

(i) as demonstracbes contabeis do Fundo
apresentadas pelo Administrador;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes

(i) a substituicdo do Administrador ou do
Custodiante;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes, desde que presentes, no minimo,
50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagao

(iii) a substituicdo do Gestor, sem Justa Causa;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulacao

(iv) a substituicdo do Gestor, com Justa
Causa;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes, desde que presentes, no minimo,
50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacao

(v) a fusdao, a incorporacao, a cisdo, a
transformacao ou a liquidagao do Fundo;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagao

(vi) o requerimento da insolvéncia do Fundo,
conforme aplicavel;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacao

(vii) alteracdo da Taxa de Administracdo
Minima, da Taxa de Administracdo Maxima, da
Taxa de Gestdo e da Taxa de Performance;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes, desde que essa maioria
represente, no minimo, 1/3 (um terco) das
cotas em circulacao

(viii) a cobranga de novas taxas dos Cotistas,
incluindo, mas nao se limitando, a taxa de
custddia, taxa de saida ou, além da Taxa de
Distribuicdo Primaria, outra taxa de ingresso;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes, desde que essa maioria
represente, no minimo, 5% (cinco por cento)
das cotas em circulacao




Deliberacao

Quoérum de Aprovacao

(ix) a alteragdo da politica de investimento do
Fundo;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacao

(x) a alteragao das caracteristicas das cotas do
Fundo em circulagao;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes

(xi) a emissao de novas cotas pelo Fundo,
apés atingido o limite do Patrimonio
Autorizado;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacao

(xii) alterar os quéruns de deliberacdo das
assembleias gerais, conforme previstos neste
titulo "Assembleia Geral de Cotistas”;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulacao

(xiii) definir a orientacao de voto a ser
proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, nas
assembleias gerais de cotistas dos FI-Infra
que deliberarem sobre a substituicdo do
Gestor na prestacao dos servicos de gestdao
das carteiras dos referidos FI-Infra Master,
sem Justa Causa;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulagao

(xiv) definir a orientagdo de voto a ser
proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, nas
assembleias gerais de cotistas dos FI-Infra
que deliberarem sobre a substituicdo do
Gestor na prestagdo dos servicos de gestdo
das carteiras dos referidos FI-Infra Master,
com Justa Causa;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes, desde que presentes, no minimo,
50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacao

(xv) a amortizagao e o resgate compulsdrio de
cotas do Fundo, que nao estejam previstos no
Regulamento;

80% (oitenta por cento) das cotas em
circulacao

(xvi) o resgate das cotas do Fundo por meio
da dacdo em pagamento das Cotas de FI-Infra
Master e/ou de outros ativos financeiros;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes, desde que presentes, no minimo,
50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagao

(xvii) a alteracao da Reserva de Despesas; €

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes, desde que presentes, no minimo,
50% (cinquenta por cento) das cotas em
Circulacao

(xviii) a alteracdo do Regulamento, ressalvado
o disposto abaixo.

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes




Procedimento de Convocacao

A convocacao da assembleia geral deve ser encaminhada aos Cotistas e disponibilizada nos sites
do Administrador, da B3 e de eventuais terceiros contratados para realizar a distribuicdo das
Cotas, conforme aplicavel.

A convocacao da assembleia geral devera enumerar, expressamente, na ordem do dia, todas as
matérias a serem deliberadas, ndo se admitindo que sob a rubrica de assuntos gerais haja
matérias que dependam de deliberacdo da assembleia.

A convocacdo da assembleia geral deve ser feita com 10 (dez) dias de antecedéncia, no minimo,
da data de sua realizagao, devendo constar da convocagao, obrigatoriamente, dia, hora e local
em que sera realizada a assembleia geral e a indicagao do local onde os Cotistas possam examinar
os documentos pertinentes a proposta a ser submetida a apreciacao da assembleia.

A presenca dos Cotistas representando a totalidade das Cotas em circulacdo supre a falta de
convocagao.

Além da assembleia anual que devera deliberar sobre as demonstracdes contabeis do Fundo, o
Administrador, o Gestor, o Custodiante ou Cotista ou grupo de Cotistas que representem, no
minimo, 5% (cinco por cento) das Cotas em circulagdo poderdo convocar a qualquer tempo
assembleia geral, para deliberar sobre ordem do dia de interesse do Fundo ou dos Cotistas.

A convocacao por iniciativa do Gestor, do Custodiante ou do Cotista ou grupo de Cotistas que
representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das Cotas em circulacdo sera dirigida ao
Administrador, que devera, no prazo maximo de 15 (quinze) dias contados do recebimento,
realizar a convocacdo da assembleia geral as expensas do requerente, salvo se a assembleia geral
assim convocada deliberar em contrario.

Instalacao e Deliberacao

Anualmente, a assembleia geral devera deliberar sobre as demonstragdes contabeis do Fundo,
fazendo-o até 120 (cento e vinte) dias apds o término do exercicio social.

A assembleia geral a que se refere o paragrafo acima somente pode ser realizada, no minimo, 15
(quinze) dias apds estarem disponiveis aos Cotistas as demonstracdes contabeis auditadas
relativas ao exercicio encerrado, sendo que os Cotistas poderao dispensar a observancia do prazo
estabelecido neste paragrafo.

Na assembleia geral, a ser instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um) Cotista, as
deliberagbes serdao tomadas, em primeira ou segunda convocacdo, pela maioria das Cotas de
titularidade dos Cotistas presentes, correspondendo a cada cota 1 (um) voto e ressalvadas as
hipéteses previstas acima, cujas matérias estabelecerem expressamente quérum qualificado para
aprovacao.

Somente podem votar na assembleia geral os Cotistas inscritos no registro de cotistas do Fundo
na data da convocacao da assembleia, € 0s seus representantes legais ou procuradores
legalmente constituidos ha menos de 1 (um) ano.

Nao podem votar nas assembleias gerais:
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(i) o Administrador e o Gestor;
(i)  os sdcios, diretores e funcionarios do Administrador ou do Gestor;

(i) as empresas ligadas ao Administrador, ao Gestor ou aos seus socios, diretores e
funcionarios;

(iv) os demais prestadores de servicos do Fundo, bem como os seus socios, diretores e
funcionarios; e

(v) Cotistas em situacao de conflito de interesses com o Fundo.

O resumo das decisGes da assembleia geral devera ser enviado aos Cotistas no prazo de até 30
(trinta) dias apds a data de sua realizagdo, podendo ser utilizado para tal finalidade o extrato
mensal de conta. Caso a assembleia geral seja realizada nos Ultimos 10 (dez) dias do més, a
comunicacao de que trata este paragrafo podera ser efetuada no extrato de conta relativo ao
més seguinte ao da realizagao da assembleia.

O Regulamento pode ser alterado, independentemente da assembleia geral, sempre que tal
alteragao (i) decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento as normas legais ou
regulamentares ou de exigéncias expressas da CVM, da entidade administradora do mercado
organizado em que as Cotas sejam admitidas a negociacdo ou de entidade autorreguladora, ou
da ANBIMA; (ii) for necessaria em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais do Administrador,
do Gestor, do Custodiante ou dos demais prestadores de servicos do Fundo, incluindo, sem
limitacdo, mudanca de razao social, endereco, site ou telefone; ou (iii) envolver a reducdo da
Taxa de Administragao Minima, da Taxa de Administragdo Maxima, da Taxa de Gestdo ou da Taxa
de Performance. As alteracoes referidas neste paragrafo devem ser comunicadas aos Cotistas,
por correspondéncia, no prazo de até 30 (trinta) dias, contados da data em que tiverem sido
implementadas.

As deliberacdes de competéncia da assembleia geral poderdo ser adotadas mediante processo de
consulta formal, sem necessidade de reunido presencial, conforme facultado pela regulamentagao
em vigor. O processo de consulta serd formalizado por correspondéncia, dirigida pelo
Administrador aos Cotistas, para resposta no prazo definido em referida correspondéncia, que
ndo podera ser inferior a 10 (dez) dias. Deverdo constar da consulta todos os elementos
informativos necessarios ao exercicio do direito de voto. A auséncia de resposta sera considerada
como abstencdo por parte dos Cotistas, devendo tal interpretagdo também constar
expressamente da propria consulta.

A assembleia geral poderd ser realizada exclusivamente por meio eletronico, desde que
devidamente assim informado aos Cotistas no ato da convocagdo. Nessa hipdtese, o
Administrador devera tomar as providéncias necessarias para assegurar a participacao dos
Cotistas e a autenticidade e a seguranga na transmissdo de informagdes, particularmente dos
votos, que deverdo ser proferidos por meio de assinatura eletronica legalmente reconhecida.

Os Cotistas também poderao votar por meio de comunicacdo escrita ou eletronica, desde que
recebida pelo Administrador antes do inicio da assembleia e desde que tal possibilidade conste
expressamente da convocacdo ou do processo de consulta formal, com a indicacdo das
formalidades a serem cumpridas.

As deliberagGes de competéncia da assembleia geral serdo preferencialmente adotadas (i) em
assembleia geral realizada por meio eletronico; ou (ii) mediante processo de consulta formal. A
critério do Administrador, a assembleia geral sera realizada de forma presencial.
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Liquidagao do Fundo

O Fundo podera ser liquidado por deliberacao da assembleia geral convocada especialmente para
esse fim, conforme descrito no Regulamento e nesta secdo “Cotas”, sob o titulo “Assembleia
Geral de Cotistas”, na pagina 114 do presente Prospecto Preliminar.

A liquidacdo e o encerramento do Fundo dar-se-a na forma prevista na Instrucao CVM 555,
ficando o Administrador responsavel pelo Fundo até a efetivagdao da liquidacdo e de seu
encerramento do mesmo.

Informagdes Complementares
Encargos do Fundo

Constituem encargos do Fundo, as seguintes despesas, que lhe podem ser debitadas
diretamente:

(i) taxas, impostos ou contribuicoes federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do Fundo;

(i)  despesas com o registro de documentos em cartorio, impressao, expedicao e publicacdo
de relatorios e informagbes periddicas previstas na Instrugdo CVM 555;

(i) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicagbes aos
Cotistas;

(iv) honorarios e despesas do auditor independente;
(v) emolumentos e comissdes pagas por operacdes do Fundo;

(vi) honorarios de advogados, custas e despesas processuais correlatas, incorridas em razao
de defesa dos interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagdo
imputada ao Fundo, se for o caso;

(vii) parcela de prejuizos ndo coberta por apdlices de seguro e ndo decorrente diretamente de
culpa ou dolo dos prestadores dos servicos de administracdo no exercicio de suas
respectivas fungoes;

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

(ix) despesas com liquidacao, registro, e custddia de operagdes com titulos e valores
mobilidrios, ativos financeiros e modalidades operacionais;

(x) se for o caso, despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operagoes ou com
certificados ou recibos de depdsito de valores mobiliarios;

(xi) contribuicdo anual devida as bolsas de valores ou as entidades do mercado organizado em
gue o Fundo tenha suas cotas admitidas a negociacao;

(xii) a Taxa de Administracdo, a Taxa de Gestao e a Taxa de Performance;

(xiii) eventuais montantes devidos aos Cotistas na hipotese de acordo de remuneracao com
base na Taxa de Administracdo, na Taxa de Gestdo e na Taxa de Performance, observado,
ainda, o disposto no artigo 85, §89, da Instrucdo CVM 555; e
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(xiv) se houver, honordarios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado.

Quaisquer despesas nado previstas acima como encargos do Fundo, inclusive aquelas de que trata
o artigo 84, §4°, da Instrucao CVM 555, se couber, correm por conta do Administrador, devendo
ser por ele contratadas.

Observada a "Ordem de Alocacdao dos Recursos” prevista no Regulamento e na pagina 84
deste Prospecto Preliminar, o Gestor devera manter uma reserva para pagamento dos encargos
do Fundo, desde a Data da 12 Integralizacdo até a liquidagdo do Fundo (“Reserva de
Despesas”). O valor da Reserva de Despesas sera apurado pelo Gestor e correspondera ao
montante estimado dos encargos do Fundo, conforme descritos acima, referente ao Més-
Calendario imediatamente seguinte. Os recursos utilizados para composicao da Reserva de
Despesas serao obrigatoriamente aplicados em ativos financeiros que nao sejam as Cotas de FI-
Infra, observadas as demais disposicdes do Regulamento.

Os procedimentos descritos no caput nao constituem promessa ou garantia, por parte do Gestor
ou, mesmo, do Administrador, de que, observada a "Ordem de Alocacao dos Recursos”
prevista no Regulamento e na pagina 84 deste Prospecto Preliminar, havera recursos suficientes
para a manutengao da Reserva de Despesas, representando apenas um objetivo a ser perseguido.

Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para a preservagao dos seus direitos e
prerrogativas, inclusive aqueles relacionados com medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias
para o exercicio de seus direitos enquanto detentor das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do Fundo, sdo de inteira responsabilidade do Fundo, até o
limite do seu patriménio liquido, ndo estando o Administrador ou o Gestor, de qualquer forma,
obrigados pelo adiantamento ou pelo pagamento desses custos e despesas. Caso as despesas
mencionadas neste paragrafo excedam o limite do patriménio liquido do Fundo, o Administrador
devera convocar a assembleia geral especialmente para deliberar acerca das medidas a serem
tomadas pelo Fundo.

Eventuais prejuizos decorrentes dos investimentos realizados pelo Fundo serdo incorporados ao
seu patrimonio, sendo certo que as aplicacoes realizadas pelos Cotistas no Fundo ndo contam
com garantia do Administrador, do Gestor, do Custodiante, dos Coordenadores ou dos integrantes
dos seus respectivos Grupos EconOmicos, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de
seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito - FGC.

Politica de Divulgacdo de Informacoes
Informagoes Obrigatdrias e Periddicas e Publicagoes

O Administrador, em atendimento a politica de divulgagdo de informagoes referentes ao Fundo,
esta obrigado a:

Q)] remeter (@) mensalmente aos Cotistas extrato de conta contendo, no minimo, as
informacOes exigidas pela regulamentacdo vigente, incluindo: (1) nome e nimero de
inscricdo no CNPJ do Fundo; (2) nome, endereco e nimero de inscricdo no CNPJ do
Administrador; (3) saldo e valor das Cotas no inicio e no final do periodo informado, bem
como a movimentacdo ocorrida ao longo de referido periodo; (4) nome do Cotista em
questdo; (5) rentabilidade do Fundo auferida entre o ultimo Dia Util do més anterior e o
dltimo Dia Util do més de referéncia do extrato; (6) a data de emissdo do extrato; e (7)
telefone, correio eletronico e enderego para correspondéncia do servico de atendimento
aos cotistas; e (b) anualmente, até o Ultimo Dia Util de fevereiro de cada ano, as




demonstragdes de desempenho do Fundo, ou a indicacdo do local no qual este documento
sera disponibilizado aos Cotistas;

(i)  divulgar, em lugar de destaque no seu site e sem protegao de senha, a demonstracao de
desempenho do Fundo relativa (a) aos 12 (doze) meses findos em 31 de dezembro, até o
Gltimo Dia Util de fevereiro de cada ano; e (b) aos 12 (doze) meses findos em 30 de junho,
até o ultimo dia de agosto de cada ano;

(iii)  divulgar, no seu site e por meio de comunicado pelo Sistema de Envio de Documentos
disponivel no site da CVM e, conforme aplicavel e possivel, no site da B3, os relatdrios
preparados pelo Gestor nos termos do Regulamento e deste titulo “Informacoes
Obrigatdrias e Periddicas e Publicagcbes”; e

(iv) divulgar, imediatamente, por meio de correspondéncia aos Cotistas e de comunicado pelo
Sistema de Envio de Documentos disponivel no site da CVM, qualquer ato ou fato relevante
ocorrido ou relacionado ao funcionamento do Fundo, ou aos ativos financeiros integrantes
de sua carteira, nos termos do Regulamento e deste titulo “Informagoes Obrigatodrias
e Periddicas e Publicacbes”, ndo obstante da disponibilizacao dos referidos documentos
no site da B3.

A remessa das informac0es de que trata o item (i)(a) acima podera ser dispensada pelos Cotistas
quando do ingresso no Fundo, através de declaracdo firmada no termo de adesdao ao
Regulamento.

Caso algum Cotista ndo tenha comunicado o Administrador a atualizacao de seu enderego, seja
para envio de correspondéncia por carta ou através de meio eletronico, o Administrador ficara
exonerado do dever de prestar-lhe as informacOes previstas no Regulamento e na legislacao e
na regulamentagdo em vigor, a partir da Ultima correspondéncia que houver sido devolvida por
incorrecao no endereco informado.

A composigao da carteira do Fundo sera disponibilizada, no minimo, mensalmente, até 10 (dez)
dias apds o encerramento do més a que se referir, na sede do Administrador, bem como nos sites
da CVM e do Administrador.

Caso sejam realizadas divulgagGes em periodicidade diferente da mencionada no paragrafo
acima, a mesma informagdo sera disponibilizada de forma equanime a todos os Cotistas,
mediante prévia solicitacao, em formato definido pelo Administrador, em periodicidade acordada
previamente entre os Cotistas e o Administrador, ressalvadas as hipdteses de divulgacdo de
informagOes pelo Administrador aos prestadores de servicos do Fundo, necessarias para a
execucdo de suas atividades, bem como aos 6rgdos reguladores, autorreguladores e entidades
de classe, quanto aos seus associados, no atendimento a solicitages legais, regulamentares e
estatutarias por eles formuladas.

As informacOes relativas a composicdo da carteira demonstrardo a identificacao dos ativos, a
quantidade, o valor e o percentual sobre o total da carteira, nos moldes divulgados pelo
Administrador a CVM. Caso o Fundo possua posicOes ou operacdes em curso que possam Vir a
ser prejudicadas pela sua divulgacdo, o demonstrativo da composigao da carteira podera omitir
a identificacdo e a quantidade das mesmas, registrando somente o valor e a porcentagem sobre
o total da carteira. As operagGes omitidas deverdo ser colocadas a disposigao dos Cotistas no
prazo maximo de 90 (noventa) dias apds o encerramento do més, podendo esse prazo ser
prorrogado uma Unica vez, em carater excepcional, com base em solicitacdo fundamentada
submetida a aprovacdo da CVM, até o prazo maximo de 180 (cento e oitenta dias).




O Administrador é obrigado a divulgar imediatamente aos Cotistas nos termos do Regulamento
e através do Sistema de Envio de Documentos disponivel no site da CVM, bem como a entidade
administradora de mercado organizado onde as Cotas estejam admitidas a negociacdo, qualquer
ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado ao funcionamento do Fundo ou aos ativos
integrantes de sua carteira, sendo considerado relevante qualquer ato ou fato que possa influir
de modo ponderavel no valor das Cotas ou na decisao dos Investidores de adquirir, alienar ou
manter as Cotas.

Mensalmente, até o 15° (décimo quinto) Dia Util de cada més-calendario, o Gestor preparara e
divulgara no seu site um relatorio sintético contendo, no minimo, as seqguintes informagGes: (a)
carteira consolidada do Fundo; e (b) comentarios do Gestor sobre a carteira do Fundo, incluindo
atribuicdo de resultados e perspectivas.

Adicionalmente ao relatério mensal referido no paragrafo acima, trimestralmente, até o 30°
(trigésimo) Dia Util do més imediatamente seguinte ao encerramento de cada trimestre civil, o
Gestor preparara e divulgara no seu site um relatério analitico contendo, no minimo, as seguintes
informag0es: (i) mesmas informagbes que constam no relatério mensal referido no paragrafo
acima; (i) visdo de mercado do Gestor; e (iii) informagdes sobre o mercado secundario de Cotas.

O Gestor devera disponibilizar os relatdrios preparados conforme o disposto nos paragrafos acima
ao Administrador, por meio eletronico previamente acordado, antes da sua divulgacdo no site do
Gestor.

Para fins do disposto no Regulamento e neste Prospecto Preliminar, considera-se o correio
eletronico uma forma de correspondéncia valida entre o Administrador, o Gestor, o Custodiante
e os Cotistas.

Desde que permitido pela regulamentagao em vigor, as comunicagdes entre o Administrador, o
Gestor, o Custodiante e os Cotistas serao realizadas, preferencialmente, por correio eletronico ou
outra forma de comunicacdo eletronica admitida pela regulamentagdo aplicavel,
preferencialmente através dos enderecos de e-mail abaixo indicados.

Atendimento aos Cotistas e Disponibilizacdo dos Documentos da Oferta
Administrador

BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Att.: Danilo Barbieri

Rua Iguatemi, n® 151, 19° andar, Itaim Bibi

CEP 01.451-0110

Sao Paulo — SP

Tel.: (11) 3133-0350

E-mail: f555@brltrust.com.br

Website: https://www.brltrust.com.br/?administracao=rio-bravo-esg-fic-fundo-incentivado-
de-inv-em-infraestrutura-rf-cp&lang=pt (neste website, localizar “"Regulamento” ou
“Prospecto Preliminar)

Coordenador Lider

Warren Corretora de Valores Mobiliarios e Cambio Ltda.
Att.: Gustavo Kosnitzer
Avenida Osvaldo Aranha, n° 720, 2° andar, Bom Fim



https://www.brltrust.com.br/?administracao=rio-bravo-esg-fic-fundo-incentivado-de-inv-em-infraestrutura-rf-cp&lang=pt
https://www.brltrust.com.br/?administracao=rio-bravo-esg-fic-fundo-incentivado-de-inv-em-infraestrutura-rf-cp&lang=pt

CEP 90035-191

Porto Alegre — RS

Telefone: (51) 4042-0024

E-mail: gustavo.kosnitzer@warren.com.br

Website: https://ofertaspublicas.warren.com.br/rio-bravo-rbif11 (neste website localizar
“Regulamento” ou “Prospecto Preliminar”)

Coordenadores Contratados

Orama Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.

Att.: Sr. Douglas Paixao

Praia de Botafogo, n° 228, 18° andar, Botafogo

CEP 22250-145

Rio de Janeiro — RJ

Telefone: (21) 3797-8092

E-mail: mercadodecapitais@orama.com.br / douglas.paixao@orama.com.br

Website: https://www.orama.com.br/oferta-publica/rio-bravo-esg-fic-fi-investimento-em-
infraestrutura-rf-cp-1-emissao (neste website, localizar "Regulamento” ou “Prospecto
Preliminar”).

Rio Bravo Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
Att.: Daniel Sandoval e Fabiana Fantoni Nani

Avenida Chedid Jafet, n°® 222, Bloco B, 3° andar, conjunto 32 - Vila Olimpia

CEP 04551-065

Sao Paulo — SP

Telefone: + 55 (11) 3509-6600

E-mail: daniel.sandoval@riobravo.com.br e fabiana.nani@riobravo.com.br

Website: https://riobravo.com.br/fundo/rio-bravo-esg-fic-fi-infra (neste website, localizar
“Regulamento” ou “Prospecto Preliminar”)

Entidade Reguladora

Comissdo de Valores Mobiliarios

Rua Sete de Setembro, n® 111, Centro

Rio de Janeiro — RJ

http://www.cvm.gov.br (neste website acessar “Assunto”, clicar em “Regulados”, posteriormente
clicar em “Regulados CVM (sobre e dados enviados a CVM)”, clicar em Fundos de Investimento”
“Informacdes Sobre Regulados”, clicar em “Fundos de Investimento”, em seguida em “Fundos de
Investimento Registrados”, buscar por “"RIO BRAVO ESG FIC DE FUNDOS INCENTIVADOS DE
INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RF CREDITO PRIVADO", acessar “"RIO BRAVO ESG FIC
DE FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RF CREDITO PRIVADO”
e, entdo, localizar o documento da Oferta que deseja ter acesso);



mailto:daniel.sandoval@riobravo.com.br
https://riobravo.com.br/fundo/rio-bravo-esg-fic-fi-infra
http://www.cvm.gov.br/

Mercado de Distribuicao Primaria e Negociacao Secundaria

B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao

Praca Antonio Prado, n° 48, Centro

Sao Paulo — SP

Telefone: (11) 3272-7373

www.b3.com.br (neste site, na pagina principal, (a) clicar em “Home”, em “Produtos e
Servicos”; (b) depois, clicar em “Solugcdes para Emissores”; (c) clicar em “Ofertas
Publicas”; (d) clicar em “Ofertas em Andamento”; (e) depois, clicar em “Fundos”; e
(f) depois, selecionar “"RIO BRAVO ESG FIC FUNDO INCENTIVADO DE INV EM INFRAESTRUTURA
RF CP")

Participantes Especiais

Informac0es adicionais sobre os Participantes Especiais podem ser obtidas nas dependéncias dos
Participantes Especiais e/ou no site da B3 (www.b3.com.br).
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REGRAS DE TRIBUTAGCAO DO FUNDO

O disposto a seguir foi elaborado com base na legislacdo brasileira em vigor na data deste
Prospecto Preliminar e tem por objetivo descrever genericamente o tratamento tributario aplicavel
aplicaveis aos fundos de investimento em cotas de fundos incentivados de investimento em
infraestrutura e aos titulares de suas cotas e ndo tem o propdsito de ser uma analise completa e
exaustiva de todos os aspectos tributarios envolvidos no investimento nas Cotas.

O Fundo ndo tem como garantir aos seus Cotistas que a legislagdo atual permanecera em vigor
pelo tempo de duracdo do Fundo, e ndo tem como garantir que ndo havera alteracao da legislagao
e regulamentagdo em vigor, e que esse sera o tratamento tributario aplicavel aos Cotistas a época
do resgate das Cotas.

Existem algumas excegbes e tributos adicionais que podem ser aplicados a alguns titulares de
cotas de fundos de investimento em cotas de fundos incentivados de investimento em
infraestrutura, que podem estar sujeitos a tributacao especifica, dependendo de sua qualificagao
ou localizagdo. Por esse motivo, os Investidores devem consultar seus assessores juridicos com
relacdo a tributagdo aplicavel aos investimentos realizados no Fundo.

O INVESTIDOR DEVE LER OS FATORES DE RISCO "DESENQUADRAMENTO DO FUNDO”,
“ALTERACAO DO REGIME TRIBUTARIO” E “TRIBUTAGAO DA DISTRIBUICAO DE
RENDIMENTOS”, NA SECAO “FATORES DE RISCO”, NA PAGINA 98, 98 E 108 DESTE
PROSPECTO PRELIMINAR.

Tributagdo Aplicavel ao Fundo

A legislacdo tributaria vigente, em geral, isenta de tributacdo ou sujeita a aliquota zero as
operacdes das carteiras de fundos de investimento, conforme detalhado a seguir:

Q)] IR: rendimentos e ganhos apurados nas operagdes da carteira sao isentos do IR; e

(i) IOF/Titulos: as operagOes realizadas pela carteira estdo sujeitas atualmente a incidéncia
do IOF/Titulos a aliquota de 0% (zero por cento). A aliquota pode ser majorada a qualquer
tempo, mediante ato do Poder Executivo, até o limite de 25% (vinte e cinco por cento),
relativamente a transagGes ocorridas apds este eventual aumento.

Tributagao Aplicavel aos Cotistas

Cotistas com natureza de fundo de investimento:

Caso os Cotistas sejam fundos de investimento, os rendimentos e os ganhos liquidos ou de capital
por eles auferidos serdo isentos do imposto de renda, nos termos do artigo 28, §10, da Lei n®
9.532, de 10 de dezembro de 1997, e do artigo 14, I, da Instrucao Normativa da Receita Federal
do Brasil n® 1.585, de 31 de agosto de 2015. Além disso, as operagGes da carteira do COTISTA
qualificado como fundo de investimento estdo sujeitas atualmente a incidéncia do IOF/TVM a
aliquota de 0% (zero por cento).

Outros Cotistas (pessoas fisicas e juridicas em geral)

A tributagdo aplicavel ao Cotista, como regra geral e desde que respeitado principalmente, mas
nao limitadamente, o disposto no Regulamento e neste Prospecto Preliminar, segue as seguintes
disposicoes:




(if)

(iii)

IOF/Titulos: o IOF/Titulos é cobrado sobre as operagdes de aquisigao, cessdo e resgate de
aplicagOes financeiras. O IOF/Titulos é cobrado a aliquota de até 1% (um por cento) ao
dia sobre o valor de cessdo, resgate/liquidacdo ou repactuacao das cotas, limitado a um
percentual do rendimento da operagao, em fungao do prazo, conforme a tabela regressiva
anexa ao Decreto n°® 6.306, de 14 de dezembro de 2007, sendo este limite igual a 0%
(zero por cento) do rendimento para as operagdes com prazo igual ou superior a 30 (trinta)
dias. Contudo, a aliquota do IOF/Titulos pode ser majorada a qualquer tempo, por ato do
Poder Executivo, até o percentual de 1,5% (um inteiro e cinco décimos por cento) ao dia,
relativamente a transagGes ocorridas apos este eventual aumento.

IOF/Cambio: eventuais operacoes de cambio relativas a ingressos e retornos de valores
referentes a aplicacdes no mercado financeiro e de capitais, inclusive nas cotas do FUNDO,
atualmente encontram-se sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento) do IOF na modalidade
incidente sobre operacdes de cambio (“IOF/Cambio”). Essa aliquota, contudo, pode ser
majorada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo até o percentual maximo de 25%,
relativamente a transagGes ocorridas apds o eventual aumento.

IR/Fonte: ainda, desde que o FUNDO cumpra os limites de diversificacao e as regras de
investimento determinados pela Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011, e pela CVM, as
operagdes realizadas pelos COTISTAS ficardo sujeitas ao imposto sobre a renda, do
seguinte modo:

i Os rendimentos produzidos pelo Fundo serdo tributados exclusivamente na fonte:
(i) a aliquota 0 (zero), quando auferidos por pessoa fisica; (ii) a aliquota de 15%
(quinze por cento), quando auferidos por pessoa juridica tributada com base no lucro
real, presumido ou arbitrado e por pessoa juridica isenta ou optante pelo Simples
Nacional; e (iii) a aliquota 0 (zero), quando pagos, creditados, entregues ou
remetidos a beneficiario residente ou domiciliado no exterior, que realizar operacoes
financeiras no Pais de acordo com as normas e condicOes estabelecidas pelo
Conselho Monetario Nacional, exceto em pais exceto no caso de residente ou
domiciliado em pais com tributacdo favorecida.

ii. Para fins do item “i” acima, consideram-se rendimentos quaisquer valores que
constituam remuneracao do capital aplicado, inclusive ganho de capital auferido na
alienagao de cotas.

iii. Aos rendimentos mencionados acima, ndo se aplica a incidéncia do imposto de renda
na fonte prevista no art. 3° da Lei n® 10.892, de 13 de julho de 2004.

iv.  Os rendimentos tributados na fonte, conforme descrito acima, poderao ser excluidos
na apuracao do lucro real. Por outro lado, as perdas apuradas nas operacoes com
cotas do FUNDO, quando realizadas por pessoa juridica tributada com base no lucro
real, ndo serdo dedutiveis na apuracdo do lucro real.




HISTORICO E ATIVIDADES DOS PRESTADORES DE SERVICOS
E RELACIONAMENTO ENTRE AS PARTES

ADMINISTRADOR

O Fundo é administrado pela BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS
S.A., instituicao financeira com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, localizada na
Rua Iguatemi, n® 151, 199 andar, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ sob o n© 13.486.793/0001-42,
devidamente autorizada e habilitada pela CVM para o exercicio profissional de administragdo de
carteira de valores mobiliarios, na categoria de administrador fiduciario, nos termos do Ato
Declaratdrio da CVM n° 11.784, de 30 de junho de 2011 (“Administrador”).

O Administrador também prestara os servicos de controladoria e escrituragao das Cotas, bem
como de distribuicdo das Cotas da presente Emissdo na qualidade de instituigdo intermediaria
lider da presente Emissao.

Historico e Atividades

O Fundo é administrado, custodiado e escriturado pela BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS
E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sdo
Paulo, na Rua Iguatemi, 151, 199 andar, Itaim Bibi, CEP 01.451-0110, inscrita no CNPJ/ME sob
0 n° 13.486.793/0001-42, autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administracdo de
carteiras de valores mobilidrios, conforme Ato Declaratdrio Executivo n°® 11.784 de 30 de junho
de 2011.

Como administrador fiduciario de fundos de investimento voltados para investidores exclusivos e
institucionais, o grupo do Administrador mantém uma carteira aproximada de R$ 222,568 bilhdes
distribuidos, entre fundos de investimento em participacdes, fundos de investimento imobiliario,
fundos de investimento em direitos creditorios e os chamados fundos 555.

O grupo do Administrador possui uma carteira de aproximadamente R$ 16.222,5 bilhdes em
fundos de investimento multimercados, ag0es e renda fixa, conforme dados disponibilizados pela
ANBIMA. Na data deste Prospecto, a pessoa responsavel pela administracdo da BRL Trust é o
Danilo Barbieri, Diretor do Administrador, responsavel pela Area de Administracdo de Fundos.

GESTOR

Foi contratada a RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., instituicdo financeira com sede na cidade
de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n® 222, Bloco B, conjunto 32, Vila
Olimpia, inscrita no CNPJ sob o n° 03.864.607/0001-08, devidamente autorizada pela CVM para
0 exercicio profissional de carteiras de valores mobiliarios, nos termos do Ato Declaratério n.o
6.051, de 27 de julho de 2000 (“Gestor”) para prestar os servicos de gestao profissional da
carteira do Fundo.

Historico e Atividades

A Rio Bravo é uma gestora de investimentos independente fundada em 2000 e, atualmente,
possui sob gestao cerca de R$12,5 bilhdes divididos em cinco estratégias: Crédito/Renda Fixa,
Renda Variavel, Fundos Imobilidrios, Private Equity e Multi-Assets/Portfolios. O trabalho exercido
pela estratégia envolve a prospecgao, estruturacdo e emissdo de novos fundos, bem como a
administracdo e gestdo de fundos existentes, exercendo uma posicao ativa na alocacdo dos
recursos. A visao fundamentalista do Grupo Rio Bravo € aplicada também nesta estratégia,
priorizando ativos de longo prazo que primam pelo retorno, seguranga e estabilidade.




Modelo de Gestao

O processo de gestdo de investimento é divido em quatro etapas, as quais envolvem o
acompanhamento dos fundos, andlises quantitativas, andlises qualitativas e a montagem do
portfolio. No cerne das andlises devem estar a solidez dos locatarios, bem como a localizagdo dos
imoveis e suas caracteristicas técnicas, fatores que serdo fundamentais para a geragdo de renda
no longo prazo. O time e a gestora também sdo cruciais na selecdo, dado que as decisdes de
investimentos sdo tomadas por ela, com o apoio das areas de suporte, fundamentais para o bom
funcionamento dos produtos, e podem ser apontados como importantes fatores na avaliagao.

O portfolio é constantemente revisado com o objetivo de aproveitar as melhores oportunidades
e adequa-lo a visdo macroeconémica da equipe de gestao.

Relacionamento do Fundo com o Gestor

A Rio Bravo Investimentos Ltda. atua como Gestor do Fundo, estando sua remuneracao
englobada no custo da Taxa de Administragao.

Relacionamento Administrador com o Gestor

Na data deste Prospecto Preliminar, ndao ha qualquer relacdo ou vinculo societario entre o
Administrador e a Rio Bravo Investimentos Ltda., bem como qualquer relacionamento ou situagao
entre si que possa configurar conflito de interesses no ambito da Oferta, e o relacionamento entre
eles se restringe a atuagdo como contrapartes de mercado.

COORDENADORES
ORAMA

Foi contratada a ORAMA DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo
financeira com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo,
no 228, 18° andar, Botafogo, inscrita no CNPJ sob o n® 13.293.225/0001-25 (“*Orama”) para
prestar os servicos de coordenacdo, estruturacdo e distribuicdo da Oferta em conjunto com o
Coordenador Lider.

Historico e Atividades

A ORAMA foi constituida em 14 de janeiro de 2011 e teve a sua autorizacdo para funcionamento
concedida pelo Banco Central do Brasil em 11 de fevereiro de 2011, bem como foi autorizada
para o exercicio as atividades de Administrador de Carteira pela Comissao de Valores Mobilidrios
em 10 de maio de 2011. A ORAMA foi constituida com o objetivo de democratizar o acesso a
indUstria de fundos de investimento no Brasil. Dessa forma, foi pioneira em promover a
possibilidade de clientes de varejo acessarem fundos de investimento até entdo alcangados
apenas por investidores que dispunham de quantias relevantes - entre R$ 50.000,00 e R$
500.000,00 - para investimento inicial. Naquele momento, as atividades da ORAMA estavam
voltadas para a: (i) subscricdo de cotas de fundos de investimento em cotas, por conta e ordem
de seus clientes (exclusivamente pessoas fisicas); (ii) gestao ndo ativa das carteiras dos fundos
de investimento em cotas distribuidos; e (iii) distribuicdo de fundos de investimento. O objetivo
da ORAMA se tornou possivel com a criacdo de fundos de investimento em cotas - que investem
de 95% a 100% de suas cotas em determinados fundos alvo, sendo que para cada fundo ORAMA
ha um unico fundo alvo respectivo, excetuando o Rama Simples DI Tesouro - FIRF Simples Longo
Prazo, Rama Bolsa Mid Large - Small Cap FIA, Orama Inflagdo FIRF IPCA Longo Prazo, Orama




Ouro FIM e o Orama Acoes FIC FIA, que possuem politicas de investimento prdprias e especificas
- com aplicacao inicial de apenas R$ 1.000,00 (um mil reais).

Para acessar o maior niimero de potenciais investidores, a ORAMA langou, em 27 de julho de
2011, um portal de internet moderno, facil e intuitivo, que preza pelo autoatendimento de
qualquer tipo de cliente, do mais sofisticado ao iniciante em fundos de investimento. Um portal
disponivel 24 (vinte e quatro horas) por dia, 7 (sete) dias por semana, com informacGes dos
fundos criados pela (')RAMA, bem como de seus fundos alvo, com diversas funcionalidades e
ferramentas que auxiliam o investidor a entender as suas expectativas de resultado e suas
aversdes ao risco para que tenha um investimento adequado aos seus reais objetivos. A ORAMA
oferece também aos seus clientes um atendimento através de seu canal telefénico gratuito - 0800
- e através de uma equipe comercial para atendimentos pessoais e personalizados. Em outubro
de 2016, o Portal da ORAMA foi completamente reformulado para oferecer mais ferramentas e
produtos aos clientes, além de adotar critérios mais modernos de navegagao. Também foi langada
uma nova plataforma eletrénica de investimentos com o intuito de atender agentes autbnomos
de investimento, consultores e gestores de valores mobilidrios. A plataforma eletronica de
investimentos foi desenvolvida em formato White Label capaz de ser customizada e
parametrizada de acordo com a estratégia individualizada de cada contratante, obedecidas as
limitagdes especificas de cada atividade. Através dela é possivel valorizar a imagem do
contratante, proporcionando um atendimento em escala e maior transparéncia, priorizando
sempre o melhor relacionamento com o cliente. Ja em fevereiro de 2017 foi lancado o aplicativo
ORAMA para Android e i0S, onde é oferecido aos clientes mais uma forma de acessar seus
investimentos. Além disso, a partir de outubro de 2018 a Orama recebeu autorizacio para atuar
como Participante de Negociacdo Pleno (PNP) nos mercados da B3. Atualmente, a ORAMA oferece
aos seus clientes, (i) subscricao, por conta e ordem de seus clientes pessoas fisicas, de cotas de
fundos de investimentos e de fundos de investimento em cotas; (ii) distribuicdo direta de fundos
de investimentos de diversos gestores independentes; (iii) gestdo ativa e ndo ativa das carteiras
de fundos de investimento; (iv) operacdes de renda fixa (LCI's, LCA’s, LC's, CDB’s, COE, CRA,
CRI, Debéntures); (v) servicos de consultoria; (vi) operacbes de renda variavel através da B3
(Bovespa e BM&F) .

Dentre as principais operagdes conduzidas pela ORAMA, destacam-se:

. Coordenador Lider na 22 Emissao de Cotas do Fundo de Investimento Imobiliario Barigui
Rendimentos Imobiliarios I FII;

) Coordenador Lider na 12 e 22 Emissoes de Cotas do Fundo de Investimento Imobiliario
FOF Integral BREI;

) Atuamos como Coordenador Lider na 13, 23, 33 e 42 EmissOes de Cotas do Devant
Recebiveis Imobilidrios Fundo de Investimento Imobiliario;

o Atuamos como Coordenador Lider na 23, 33, 43, 53, 63,72 e 83 EmissGes de Cotas do
Hectare CE - Fundo de Investimento Imobiliario;

) Atuamos como Coordenador Lider na 12 e 22 Emissoes de Cotas do Fundo De Investimento
Imobilidrio Rec Logistica;

) Atuamos como Coordenador Lider na 12 e 22 EmissGes de Cotas do Rio Bravo Crédito
Imobiliario High Yield Fundo de Investimento Imobiliario - FII;

. Atuamos como Coordenador Lider na 72 Emissdo de Cotas do Fundo de Investimento
Imobiliario TG Ativo Real;




) Atuamos como Coordenador Lider na 12 Emissao de Cotas da Urca Prime Renda Fundo De
Investimento Imobiliario — FII;

) Atuamos como Coordenador Lider na 4@ Emissdo de Cotas do Fundo de Investimento
Imobiliario - V2 Properties;

o Atuamos como Coordenador Lider na 13, 23, 33, 43 e 52 EmissOes do Tordesilhas EI Fundo
de Investimento Imobiliario.

. Atuamos como Coordenador Lider na 12 Emissao do Fundo de Investimento Imobilidrio de
CRI Integral Brei.

. Atuamos como Coordenador Lider na 138 Emissdo do Hectare Recebiveis High Grade Fundo
de Investimento Imobiliario.

. Atuamos como Coordenador Lider na 22 Emissdo do Fundo de Investimento Imobiliario
Atrio Reit Recebiveis Imobiliarios.

RIO BRAVO DTVM

Foi contratada a RIO BRAVO INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS LTDA., instituicdo financeira com sede na Cidade de S3o Paulo, Estado de Sdo
Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n® 222, Bloco B, 3° andar, conjunto 32 - Vila Olimpia, inscrita no
CNPJ sob o n°® 72.600.026/0001-81 ("Rio Bravo DTVM") para prestar 0os servigos de
coordenagao, estruturacdo e distribuicao da Oferta em conjunto com o Coordenador Lider.

Historico e Atividades

Fundada em janeiro de 2000, como um administrador de capital de risco no Brasil, a Rio Bravo
DTVM tornou-se uma empresa de gestdo de investimentos diversificada, com forte presenca no
Brasil.
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Em 4 de novembro de 2016, o controle acionario do Grupo Rio Bravo foi adquirido pela Fosun,
um dos maiores conglomerados empresariais do mundo. Sendo o primeiro investimento da Fosun
na América Latina, o Grupo Rio Bravo integra a rede global de empresas do grupo e faz parte da
estratégia de crescimento em mercados emergentes e visa expandir os negdcios do grupo nessa
regiao.

Em 08 de outubro de 2018, o Branco Central do Brasil aprovou formalmente a aquisicdo da
instituicdo financeira por pessoa juridica estrangeira por meio do Oficio 19774/2018-
BCB/Deorf/GTSP2, juntamente com a autorizacdo do Excelentissimo Senhor Presidente da
Republica expedida através do Decreto n® 9.519 de 2 de outubro de 2018.




A diretoria executiva do Grupo Rio Bravo é formada por Paulo André Porto Bilyk, Presidente do
Grupo Rio Bravo e Diretor de Investimentos, Gustavo H. B. Franco, Estrategista Chefe, Vanessa
Zampolo Faleiros, Diretora de Compliance, Juridico e Operacdes, Flavio Pacheco Strunk, Diretor
Financeiro e de Risco, Evandro Buccini, Diretor de Gestdo.

Atualmente, o Grupo Rio Bravo possui mais de R$12,5 bilhdes de ativos sob sua
gestao/administracdo em fundos de investimento. As estratégias de investimentos do Grupo Rio
Bravo compreendem cinco areas: Renda Fixa/Crédito, Renda Variavel, Fundos Imobiliarios,
Private Equity e Multi Assets/Portfdlios.

O Grupo Rio Bravo atua na estruturacao, administracdo e gestao de mais de 20 fundos
imobiliarios, que possuem em sua carteira ativos como Edificios Comerciais, Agéncias bancarias,
Centros Comerciais, Hotéis, Shopping Centers, imdveis destinados ao setor de varejo, saude,
industria e logistica. A Rio Bravo atua também na estruturacdo, distribuicdo, administracdo e
gestao de fundos imobilidrios, tendo realizado mais de 40 operagbes como estruturacdo de
fundos, realizacdo de ofertas publicas e operacdes de incorporacdo de fundos nos Ultimos 10
anos. Possui uma equipe qualificada, com gestores e administradores com expertise somada de
décadas no mercado financeiro e de fundo imobiliario.




Equipe

Paulo Bilyk — Chief Executive Officer e Presidente do Conselho de Administracao:

Paulo A. P. Bilyk é o Chief Executive Officer da Sociedade e Presidente do Conselho de
Administracdo da Rio Bravo, além de ter sido um dos sdcios fundadores da empresa.
Anteriormente, Paulo foi socio e diretor executivo do Banco Pactual (atualmente BTG Pactual),
onde dirigiu o departamento de finangas corporativas. Dentre suas atividades, Paulo assessorou
grandes e médias empresas no Brasil em aquisicoes e vendas de ativos, operacdes de mercados
de capitais e reestruturacoes de dividas.

Antes do Pactual, trabalhou de 1987 a 1989 na drea de operagdes internacionais da Itautec
Informatica, uma das principais empresas na area de sistemas de informacdo no Brasil, lidando
com assuntos relacionados ao Departamento de Comércio norte-americano e participando da
equipe que deu inicio a uma joint venture da empresa com a IBM para a comercializagao do
sistema AS/400 no Brasil.

Paulo Bilyk formou-se em administracdo publica pela Fundacdo Getulio Vargas de Sao Paulo, em
1988, e concluiu seu mestrado pela Fletcher School of Law and Diplomacy em 1992.

Gustavo H. B. Franco - Estrategista-chefe:

Gustavo H. B. Franco € o estrategista-chefe da Rio Bravo, presidente do conselho de
administragdo e um dos socios fundadores. Foi presidente do Banco Central do Brasil entre agosto
de 1997 e janeiro de 1999, tendo sido, nos 4 anos anteriores, diretor da Area Internacional do
Banco Central e Secretario Adjunto de Politica Econdmica do Ministério da Fazenda. Durante o
periodo em que esteve no servico publico, Gustavo teve participacdo central na formulagdo,
operacionalizagao e administracao do Plano Real.

Conduziu diretamente a operacao dos mercados, negociacdes financeiras internacionais (Plano
Brady, acordo com o FMI em 1998), lancamentos de bOGnus da Republica, reestruturagdes
bancarias (PROES, PROER, privatizagGes) e aspectos regulatorios préprios das atividades de
bancos centrais.

De 1986 a 1993, Gustavo foi professor e pesquisador do Departamento de Economia da Pontificia
Universidade Catdlica do Rio de Janeiro - atividade que retomou em 2004 - e foi consultor de
diversas organizacOes internacionais, de 6rgaos do governo federal, de Estados e do Municipio
do Rio de Janeiro, bem como de varias empresas privadas nacionais e estrangeiras. Também foi
professor visitante e fellow na University of California Los Angeles, Stanford e Harvard.

Gustavo € membro do conselho de administracdo do Banco Daycoval, mantém atividade
académica (aulas e pesquisas) e escreve regularmente para jornais e revistas. Tem 10 livros
publicados e mais de uma centena de artigos em revistas académicas. Seus escritos podem ser
encontrados em sua home page: www.econ.puc-rio.br/gfranco E bacharel (1979) e mestre (1982)
em economia pela Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro (PUC/RJ) e PhD (1986) pela
Harvard University.

Vanessa Faleiros — Diretora de Compliance, Juridico e Operacoes

Vanessa Zampolo Faleiros atua como Diretora de Compliance, Juridico e Operag6es do Grupo Rio
Bravo, sendo responsavel pelas areas de Controladoria Estatutaria e Gerencial, Compliance,
Juridico, Back Office, IT, Administrativo e Documentagdo.




Vanessa formou-se em Direito pela Universidade de Sao Paulo - USP (2005) e desde entdo seguiu
complementando sua formagdo académica através de programa de MBA Executivo, Insper
(2015).

Antes de integrar o Grupo Rio Bravo, Vanessa atuou como Advogada em grandes escritorios e
InstituicOes financeiras (Unibanco, Levy & Salomao Advogados, Vaz Barreto Shingaki e Oioli
Advogados), totalizando uma experiéncia de 10 anos, até ingressar em 2014 o Grupo Rio Bravo
e, posteriormente assumir em 2018 o Cargo de Diretora no Grupo.

Evandro Buccini — Diretor de Gestao

Evandro Gambra Buccini atua como Diretor de Investimentos sendo responsavel pelas areas de
Gestdo de Multi Assets e Portfdlio, Renda Fixa e Crédito e Renda Variavel.

Evandro formou-se em Economia pela Universidade de Sdo Paulo - USP (2010) e desde entdo
seguiu complementando sua formacdo académica através de programa de pods-graduacao em
Economia, Universita Commerciale Luigi Bocconi - Mildo - Italia (2010). Integrou o Grupo Rio
Bravo, como estagiario em 2008 onde construiu sua carreira, até assumir o Cargo de Diretor de
Gestao.

Relacionamento Administrador com a Rio Bravo DTVM

Na data deste Prospecto Preliminar, ndo ha qualquer relagdo ou vinculo societario entre o
Administrador e a Rio Bravo DTVM, bem como qualquer relacionamento ou situagao entre si que
possa configurar conflito de interesses no ambito da Oferta, e o relacionamento entre eles se
restringe a atuagao como contrapartes de mercado.

Relacionamento Gestor com a Rio Bravo DTVM

O Gestor possui vinculo societario com a Rio Bravo DTVM, tendo em vista que estdo sob o controle
comum do Grupo Rio Bravo. Na data deste Prospecto, o Gestor presta servico de gestdao de
carteira para outros fundos sob administracdo da Rio Bravo DTVM, sendo que os termos e
condigdes firmados com cada um dos referidos fundos, levam em consideragao as caracteristicas
especificas de cada fundo. Caso, no futuro, a Rio Bravo DTVM venha a contratar o Gestor para
prestar servicos de gestdo de carteira de um novo fundo sob sua administracdo, tal novo
relacionamento sera objeto de contratos especificos a serem celebrados entre o Gestor e tal
fundo, representado pela Rio Bravo DTVM. As responsabilidades e remuneracdao do Gestor
estabelecidos para tal fundo de investimento serao definidos de uma forma individualizada, com
base nas caracteristicas especificas de tal fundo, sendo, portanto, independentes dos
relacionamentos entdo ja mantidos entre a Rio Bravo Investimentos Ltda. e a Rio Bravo DTVM.
Na data deste Prospecto, ndo existem entre a Gestora e a Rio Bravo DTVM, outras relagdes
comerciais relevantes além das acima descritas. Para mais informagGes veja a secdo “Fatores de
Risco” em especial o fator de risco “Eventual Conflito de Interesse” na pagina 107 do Prospecto.

Relacionamento Administrador com a Orama

Na data deste Prospecto Preliminar, ndo ha qualquer relagdo ou vinculo societario entre o
Administrador e a Orama, bem como qualquer relacionamento ou situacdo entre si que possa
configurar conflito de interesses no ambito da Oferta, e o relacionamento entre eles se restringe
a atuagdo como contrapartes de mercado.
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Relacionamento Gestor com a Orama

Na data deste Prospecto Preliminar, ndo ha qualquer relacdo ou vinculo societario entre o Gestor
e a Orama, bem como qualquer relacionamento ou situacdo entre si que possa configurar conflito
de interesses no ambito da Oferta, e o relacionamento entre eles se restringe a atuacao como
contrapartes de mercado.

AUDITOR INDEPENDENTE

Foi contratada a ERNST & YOUNG AUDITORES INDEPENDENTES S/S, sociedade com sede na
Cidade de Sao Paulo, Estado de S3ao Paulo, na Av. Presidente Juscelino Kubitschek, n® 1909, 8°
andar, conjunto 81, Torre Norte, CEP 04.543-907, inscrita no CNPJ sob o n° 61.366.936/0001-25
("EY” ou “Auditor Independente”) para prestar os servicos de auditoria do Fundo.
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ANEXOS

ANEXOI - REGULAMENTO
ANEXOII - ATOS DO ADMINISTRADOR
ANEXO III - DECLARACOES DO ADMINISTRADOR E DO COORDENADOR LIDER

ANEXO 1V ESTUDO DE VIABILIDADE
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REGULAMENTO
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REGULAMENTO DO RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS
DE FUNDOSINCENTIVADOSDE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA
RENDA FIXA CREDITO PRIVADO
- CNPJ n° 38.314.962/0001-98 -

CAPITULO | - DO FUNDO

Artigo 1° O RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE
FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA
FIXA CREDITO PRIVADO (“FUNDO"), constituido sob aforma de condominio fechado,
com prazo indeterminado de duracéo, é regido pelo presente regulamento (“Regulamento”),
pela Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976. pela Instrugdo da Comissdo de Valores
Mobhilidrios (“CVM”) n° 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme aterada (“Instrucdo
CVM 555”), pelo artigo 3°, 81°, daLei n°® 12.431, de 24 de junho de 2011, conforme alterada
(“Lel n°12.431"), ou de qualquer lei ou regulacéo que vier a complementar ou substituir tais
dispositivos legais para regulamentar o incentivo ao mercado de financiamento ao setor de
infraestrutura no pais, e pelas demais disposicdes legais e regulamentares aplicaveis. A
carteira de investimentos do FUNDO observard no que couber o previsto nas Resolugdes do
Conselho Monetério Nacional n° 4.661 de 25 de maio de 2018 (“Resolucdo CMN n°
4.661/18") e n° 3.922 de 25 de novembro de 2010 (“Resolucdo CMN n° 3.922/10"), sendo
certo que caberq aos Cotistas, que se enquadrarem nas mencionadas resolucdes, a
responsabilidade pelo enquadramento de seus investimentos aos limites de concentragéo e
diversificagdo estabelecidos na referida Resolugdo, considerando que o controle dos limites
n&o é de responsabilidade do ADMINISTRADOR ou GESTOR do FUNDO.

Par &grafo Unico — O FUNDO é destinado a: (i) fundos de investimentos, fundos de pensio,
entidades administradoras de recursos de terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas
a funcionar peddo BACEN, condominios destinados a aplicacdo em carteira de valores
mobiliérios registrados naCVM e/ou naB3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3"), seguradoras,
entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar e de capitalizagdo, em qual quer
caso, residentes, domiciliados ou com sede no Brasil (“Investidores Institucionais’); e (ii)
pessoas fisicas e juridicas, residentes, domiciliados ou com sede no Brasil e/ou no exterior,
gue ndo sejam consideradas Investidores Institucionais (“ Investidores N&o Institucionais’).

CAPITULO Il - DA ADMINISTRACAO
Artigo 2° A prestacdo dos servigcos do FUNDO ocorrerd da seguinte forma:

(i) ADMINISTRADOR: BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOSE VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituic&o financeira com sede na cidade de S0 Paulo, Estado de S3o
Paulo, localizadana Rualguatemi, n® 151, 19° andar, Itaim Bibi, inscritano Cadastro Nacional
de Pessoa Juridica do Ministério da Economia (“CNPJ’) sob o n° 13.486.793/0001-42,
devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administracéo de carteiras
de valores mobiliarios, na categoria de administrador fiducidrio, nos termos do Ato
Declaratério CVM n° 11.784, de 30 de junho de 2011 (“ADMINISTRADOR”").

(ii) GESTOR: RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., institui¢do financeira com sede
na cidade de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n® 222, Bloco B,
conjunto 32, Itaim Bibi, inscrito no CNPJ sob o n°® 03.864.607/0001-08, devidamente
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autorizada pela CVM para o exercicio profissional de carteiras de vaores mobiliarios, nos
termos do Ato Declaratério n.° 6.051, de 27 de julho de 2000 (“GESTOR”").

(iii) CUSTODIA E TESOURARIA: 0 agente custodiante serdo ADMINISTRADOR, acima
qualificado, devidamente autorizado pela CVM para o exercicio profissiona de custddia e
escrituragdo, nos termos do Ato Declaratério CVM n° 13.244, de 21 de agosto de 2013,
qualificadanoitem (i) acima (“CUSTODIANTE”").

(iv) CONTROLADORIA E ESCRITURACAO: os servicos de control adoria e escrituragio
serdo prestados pelo ADMINISTRADOR, acima qualificado.

(v) DISTRIBUICAO: terceiros contratados pelo ADMINISTRADOR, em nome do FUNDO,
devidamente habilitados paratanto.

Paréagrafo Primeiro — O ADMINISTRADOR, observadas as limitagOes estabel ecidas neste
Regulamento e nas disposi¢Oes legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e gerais
poderes para praticar todos 0s atos necessarios a administracéo do FUNDO, sem prejuizo dos
direitos e obrigacBes de terceiros contratados para prestacdo de servicos ao FUNDO,
assumindo a obrigac&o de aplicar em sua administracdo os principios técnicos recomendaveis
e o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na conducdo de
seus proprios negdcios, sempre no Unico e exclusivo beneficio do Cotista, praticando todos os
seus atos com a estrita observancia dos deveres de diligéncia, |ealdade, informagéo ao Cotista
e salvaguarda da integridade dos direitos deste.

Paragrafo Segundo — O ADMINISTRADOR podera contratar, em nome do FUNDO,
prestador de servico para atuar na qualidade de consultora de investimentos, com especial
competéncia para a emitir parecer e opinides sobre as melhores préticas ambientais, sociais e
de governanga (“ESG”), nos termos do Art. 78 82°inciso Il da Instrugdo CVM 555.

Paragrafo Terceiro — O GESTOR pode, em nome do FUNDO, negociar a subscricéo, a
aquisicdo ou a venda dos Ativos (conforme abaixo definido) integrantes da carteira do
FUNDO, bem como firmar todos e quaisquer contratos e demais documentos relativos a
gestéo da carteira do FUNDO, incluindo, sem limitacdo, compromissos de investimento,
cartas propostas, boletins de subscri¢do, contratos de cessdo, acordos de confidencialidade,
memorandos de entendimento, atas de assembleias gerals, contratos com instituicfes
financeiras, administradores, gestores, escrituradores ou custodiantes dos Fl-Infra e dos
demaisativosfinanceiros integrantes dacarteirado FUNDO, e aditamentos a quai squer desses
documentos. O GESTOR devera encaminhar ao ADMINISTRADOR, antes da assinatura de
quaisquer contratos ou demais documentos relativos a gestao da carteira do FUNDO, cOpias
de cada documento que sera firmado em nome do FUNDO, sem prejuizo do envio, naforma
e nos hor&rios previamente estabelecidos pelo ADMINISTRADOR, de informagdes
adicionais que permitam a este Ultimo o correto cumprimento de suas obrigacOes legais e
regulamentares para com o FUNDO.

Paragrafo Quarto — Observadas as disposicdes legais e regulamentares vigentes, o
ADMINISTRADOR, 0 GESTOR, o0 CUSTODIANTE e os demais prestadores de servico
contratados respondem perante a CVM, os cotistas do FUNDO (“Cotistas’) e quaisquer
terceiros, na esfera de suas respectivas competéncias, sem solidariedade entre si ou com o
FUNDO, por seus préprios atos e omissoes contrarios a lei, ao presente Regulamento ou as
disposicoes regulamentares aplicavels.
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CAPITULOI1I - DA POLI’TICANDE INVESTIMENTO E DA COMPOSICAO E
DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA DO FUNDO

Artigo 3° O FUNDO é classificado como “Renda Fixa’, de acordo com a regulamentagao
vigente, na modalidade “fundo de investimento em cotas de fundos incentivados de
investimento em infraestrutura’, nos termos do artigo 3°, §81°, da Lei n° 12.431 e do artigo
131-A da Instrucdo CVM 555. O FUNDO é classificado pela ANBIMA — Associagéo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais como “Renda Fixa Duragdo
Livre Crédito Livre”.

Artigo 4° O FUNDO tem como objetivo obter valorizacdo de suas cotas por meio da
subscri¢do ou da aquisicéo, no mercado primario ou secundério, (i) de cotas de emisséo de
fundos de investimento que se enquadrem no artigo 3°, caput, da Lel n° 12.431, podendo ou
ndo ser administrados pelo ADMINISTRADOR (“FI-Infra’ e “Cotas de Fl-Infra’,
respectivamente), incluindo, mas ndo se limitando a, cotasdo RIO BRAVO ESG MASTER
FUNDO INCENTIVADO DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA
FIXA CREDITO PRIVADO, inscrito no CNPJ sob o0 n° 41.533.755/0001-39 (“Fl-Infra
MASTER” e “Cotas do Fl-Infra MASTER”, respectivamente); e (ii) de outros ativos
financeiros, observado o disposto no Artigo 6° abaixo (“Outros Ativos Financeiros’ e, em
conjunto com as Cotas de Fl-Infra, “Ativos’). Os Fl-Infra podem ser ou ndo geridos pelo
GESTOR.

Paragrafo Primeiro — Observadas as disposi¢des do artigo 3° da Lel n° 12.431, os Fl-Infra
investirdo, pelo menos, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patriménio liquido (i) (a)
preponderantemente, de debéntures emitidas, nostermos do artigo 2°daLei n®12.431, (1) por
concessiond&ria, permissiondria, autorizataria ou arrendat&ria congtituida sob a forma de
sociedade por agdes; (2) por sociedade de propdsito especifico constituida sob a forma de
sociedade por acles; ou (3) pelo controlador de qualquer das sociedades referidas nos itens
(1) e (2) acima, em qualquer hipdtese, desde que constituido sob a forma de sociedade por
acOes (“Debéntures Incentivadas”); e (b) de outros ativos emitidos, de acordo com o artigo 2°
da Lei n° 12.431, incluindo, mas ndo se limitando a, cotas de emissdo de fundos de
investimento que se enquadrem no artigo 3°, caput, da Lei 12.431, podendo ou ndo ser
administrados pelo ADMINISTRADOR, para a captagdo de recursos com vistas a
implementar projetos de investimento na area de infraestrutura ou de producdo econdmica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo, considerados como prioritarios naforma
regulamentada pelo Poder Executivo Federal (em conjunto com as Debéntures Incentivadas,
“Ativos Incentivados”).

Par&grafo Segundo — Os Fl-Infra somente poderdo adquirir Ativos Incentivados e outros
ativos financeiros permitidos pela regulamentacéo aplicavel e pelo Regulamento em relagdo
aos quais tenha sido atribuida classificagdo de risco igua ou superior a “BBB-" por uma
agéncia classificadora de risco especializada, sendo responsavel pela avaliacdo de risco das
cotas do Fundo nos termos do Regulamento e devendo estar devidamente credenciada perante
a CVM (“Agéncias de Classificagdo de Risco”). Caso os Ativos Incentivados ou 0s outros
ativos financeiros adquiridos pelos FI-Infra, conforme aplicével, tenham sua classificagdo de
risco rebaixada para menos do que o Rating Minimo (“ Ativos Desenquadrados’), os Fl-Infra
deverdo dienar os Ativos Desenquadrados dentro do prazo de 180 (cento e oitenta) dias
corridos contados do respectivo rebaixamento, observado que, caso a carteira dos Fl-Infra
figue desenquadrada em razé&o da alienacéo dos Ativos Desenquadrados, os Fl-Infra poderédo
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realizar aamortizacdo extraordinariacompul sériadas suas cotas, sem aincidénciade qual quer
prémio ou penalidade, dentro do prazo de 15 (quinze) dias contados do referido
desenquadramento, observado que os Fl-Infra dever&o tomar todas as medidas necessarias
para observar o quanto disposto no 85° do artigo 3°daLe 12.431.

Paragrafo Terceiro — O processo de integracdo de questdes ESG com a andise
fundamentalista de crédito, além de consideracéo das contribui¢des socioambientais dos
Ativos Incentivados e seus emissores no processo de investimento do FUNDO é formalizado
pela Politica ESG do GESTOR. Este processo segue etapas de andlise em paralelo com a
politicade crédito privado do GESTOR, sendo 0 um processo para emissdes estruturadas pelo
GESTOR e 0 segundo processo para emissies relativas a ofertas publicas primérias do
mercado de capitais e mercado secundério, em conformidade com aregulagdo vigente e este
Regulamento. Este processo, objetivo, tem como base ferramentas proprietéarias e taxonomia
propria que constituem um sistema de administracéo de riscos sociais e ambientais (SARAS),
conforme declaracdo de consultoriaindependente. Entre os principais recursos, sdo elencadas
a lista de exclusdo, a ferramenta de elegibilidade e de categorizacdo, questionarios e lista de
documentos de natureza socioambiental, balanced scorecard ESG e relatério anual aos
Cotistas.

Par agrafo Quarto — Desde que respeitada a politica de investimento do FUNDO prevista no
presente Regulamento, o GESTOR tera plena discricionariedade na selegdo e na
diversificagdo das Cotas de FI-Infraa serem subscritas ou adquiridas pelo FUNDO, néo tendo
0 GESTOR qualquer compromisso formal de investimento indireto ou concentracdo de seu
patriménio liquido, de forma consolidada, em Ativos Incentivados (i) destinados a um setor
de infraestrutura especifico; (ii) de emissores que se encontrem em fase operacional ou pré-
operacional; ou (iii) no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditorios, cujos direitos creditorios sgjam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantidor especifico.

Par agrafo Quinto — As Cotas de Fl-Infra dever&o ser depositadas em ambiente de bolsa de
valores ou mercado de balcdo organizado.

Par agrafo Sexto — Os Ativos Incentivados, subscritos ou adquiridos pelos Fl-Infraem que o
FUNDO invista, poderdo contar com garantias reais e/ou fidegjussorias prestadas pelos
respectivos emissores ou por terceiros. A subscricdo ou aquisicdo dos Ativos Incentivados
pelos Fl-Infra deverd abranger todas as suas garantias e demais acessorios.

Par agrafo Sétimo — O FUNDO visa proporcionar a seus Cotistas uma rentabilidade alvo que
busque acompanhar, no longo prazo, os titulos do tesouro indexados a inflacdo com duration
média (prazo médio ponderado) similar a da carteira do Fundo, acrescida de sobretaxa
(spread) igual ou superior a 2,00% (dois por cento) ao ano(*Rentabilidade Alvo”),
considerando a Distribuicdo de Rendimentos (conforme abaixo definido) e a Amortizagdo
Extraordinéria (conforme abaixo definido) nos termos do Capitulo V11 deste Regulamento. A
RENTABILIDADE ALVO AQUI PREVISTA NAO REPRESENTA NEM DEVE SER
CONSIDERADA COMO PROMESSA OU GARANTIA DE RENDIMENTOS, OU
AUSENCIA DE RISCOS PARA OS COTISTAS. A RENTABILIDADE E
RESULTADOS OBTIDOS PELO FUNDO NO PASSADO NAO REPRESENTAM
GARANTIA DE RENTABILIDADE E RESULTADOSNO FUTURO.
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Artigo 5° O FUNDO PODE ESTAR EXPOSTO A SIGNIFICATIVA
CONCENTRAGAO EM COTAS EMITIDAS POR UM MESMO FI-INFRA,
INCLUINDO O FI-INFRA MASTER, OS QUAIS, POR SUA VEZ, PODEM
CONCENTRAR SEUS INVESTIMENTOS EM ATIVOS INCENTIVADOS E EM
OUTROS ATIVOS FINANCEIROS DE POUCOS EMISSORES, COM OS RISCOS
DAI DECORRENTES.

Paragrafo Unico — Observado o disposto no presente Regulamento, notadamente neste
Capitulo I1l, O FUNDO investira, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) do seu
patriménio em cotas de Fl-Infra, incluindo Cotas do Fl-Infra Master. Os Fl-Infra,
incluindo o Fl-Infra Master, por sua vez, aplicam seu patriménio em Ativos
I ncentivados, observados os per centuais e prazos previstosna L e n®12.431, osquais sdo
considerados ativos de crédito privado nos termos da Instrucéo CVM 555. O FUNDO,
portanto, estéa sujeito ao risco de perda substancia do seu patrimonio em caso de eventos que
acarretem o ndo pagamento dos Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos Fl-Infra,
inclusive, mas ndo se limitando a, por forca de faléncia, recuperagdo judicial ou extrgjudicial,
liquidac&o ou outro regime semelhante em relaco aos emissores e, conforme 0 caso, aos
garantidores dos Ativos | ncentivados.

Artigo 6° O FUNDO obedecera aos seguintes limites em relacéo ao seu patrimonio liquido,
observado o disposto nos Paragrafos Terceiro e Quarto abaixo:

PERCENTUAL
LIMITESPOR MODALIDADE (em relacdo ao patriménio liquido do FUNDO)
DE ATIVO FINANCEIRO INDIVIDUAL AGREGADO

MINIMO | MAXIMO | MINIMO | MAXIMO

| —CotasdeFI-Infra:

(i) Cotas de Fl-Infra emitidas por
Fl-Infra destinados ainvestidores 75%1 100%
em geral

(ii) Cotas de Fl-Infra emitidas por
Fl-Infra destinados exclusivamente
ainvestidores qualificados,
conforme 0 artigo 12 da Resolugéo
CVM n° 30, de 11 de maio de 2021,
conforme em vigor (“Resolucéo
CVM 30"), observado o item “(iii)”
abaixo.

(iii) Cotas de FI-Infra emitidas por
FI-Infra destinados exclusivamente
ainvestidores profissionais, 0% 5%2
conforme, conforme o artigo 11 da
Resolugdo CVM 30.

Il —Outros Ativos Financeir os:

0% 20%
95%1 100%

1 Observado o disposto no Paragrafo Quarto deste Artigo 6°.
2 Dentro do limite de que trata a ainea (i) do item | databela“Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”.
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(i) titulos publicos federais 0% 5%3
(i) titulos de renda fixa emitidos
por instituicdo financeiraem 0% 5%°5

funcionamento no pais

(iii) Operagdes compromissadas
lastreadas nos ativos referidos nos 0% 5%6
itens (i) acima

(iv) cotas de fundos de indice
negociadas em mercado de bolsa
que reflitam as variagbes e a 0% 5%/’
rentabilidade de indices de renda
fixa

(iv) cotas de fundos de investimento
enguadrados no artigo 119, §1°, V, Vedado
dalnstrucdo CVM 555

0% 5%4

PERCENTUAL (em relagdo ao
LIMITES POR EMISSOR Patrimdnio Liquido do FUNDO)
| — Cotas de Fl-Infraemitidas por um mesmo Fl-
Infra, observado o disposto no item | databela Até 100%
“Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”

|| — Outros ativos financeiros de emissdo da Unido

A K0
Federal Até 5%
[l — Qutros ativos financeiros de emissdo de uma .
R i Até 5%
mesma instituicdo financeira
IV — Cotas de emissdo de um mesmo fundo de 0,8
Até 5%

investimento, desde que previsto naalinea (iii) do

3 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Parégrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites méximos de concentrag@o estabelecidos no Parégrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO podera investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimoénio liquido em
titulos pablicos federais.

4 Observado o disposto no Parégrafo Quarto deste Artigo 6°.

5 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Parégrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites maximos de concentrag@o estabelecidos no Pardgrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO podera investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patriménio liquido em
titulos de renda fixa emitidos por institui¢&o financeira em funcionamento no pais.

6 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Pargrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites méximos de concentrag@o estabelecidos no Parégrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO podera investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patriménio liquido em
titulos de renda fixa emitidos por institui¢go financeira em funcionamento no pais.

7 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Parégrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites méximos de concentrag@o estabelecidos no Parégrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO poderainvestir até o limite maximo de concentragdo por modalidade de ativo financeiro permitido pela
ICVM 555 em cotas de fundos de indice negociadas em mercado de bolsa que reflitam as variacles e a
rentabilidade de indices de renda fixa.

8 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Parégrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites maximos de concentracdo estabelecidos no Pardgrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO podera investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patriménio liquido em
cotas de emissdo de um mesmo fundo de investimento previsto na alinea (iii) do item Il databela“Limites por
Modalidade de Ativo Financeiro”.
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item |l databela“Limites por Modalidade de
Ativo Financeiro”

Par agrafo Primeiro — O FUNDO respeitara ainda os seguintes limites:

| — Outros Ativos Financeiros de emisséo do Até 5% do patrimanio liauido do
ADMINISTRADOR, do GESTOR ou de odop q
: FUNDO
empresas a eles ligadas
I — Cotas de fundos de investimento, incluindo os
FI-Infra, administrados ou geridos pelo . o
ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por Até 100% do patriménio liquido do
. . FUNDO
empresas a eles ligadas, observado o disposto na
tabela“ Limites por Emissor”
[l — Operacdes em mercado de derivativos para
N i Vedado
protecdo da carteira (hedge)
IV — Operagtes em mercado de derivativos para Vedado
alavancagem
V — Ativos financeiros classificados como ativos Minimo de 95% do patriménio
de crédito privado, incluindo as Cotas de FI-Infra liquido do FUNDO?®
V| — Ativos financeiros negociados no exterior Vedado
V11 — OperagOes de day trade, assim consideradas
aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, Vedado
independentemente de o FUNDO possuir estoque
0u posi¢ao anterior do mesmo ativo financeiro
VIl — OperagOes de renda variavel Vedado

Par agrafo Segundo — Para fins dos limites por emissor estabel ecidos no caput, consideram-
se como de um mesmo emissor os ativos financeiros de emissdo dos seus controladores
(inclusive pertencentes ao grupo de controle) e das sociedades, direta ou indiretamente,
controladas, coligadas ou sob controle comum do referido emissor (“ Grupo Econémico”).

Paragrafo Terceiro — No caso de Ativos Incentivados emitidos por um emissor que segja
sociedade de propésito especifico, constituida sob a forma de sociedade por acdes, o limite
por emissor referido acima serd computado considerando-se a sociedade de propdsito
especifico como um emissor independente, desde que haja a constituicéo de garantiasrelativas
ao cumprimento das obrigac6es principais e acessorias e que elas ndo sejam concedidas por
integrantes do seu Grupo Econdmico, exceto no caso de garantias reais incidentes sobre as
acOes de emissdo do préprio emissor.

Paréagrafo Quarto — O FUNDO observard os seguintes prazos de enquadramento da sua
carteira: (i) apos 180 (cento e oitenta) dias contados da data da 12 (primeira) integralizacdo de
cotas (“Datada 12 Integralizagdo” ), no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do patriménio
liquido do FUNDO deve estar aplicado em Cotas de FI-Infra; e(ii) apds 2 (dois) anos contados
da Data da 12 Integralizagdo, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do patrimoénio
liquido do FUNDO deve estar aplicado em Cotas de FI-Infra (“ Alocagdo Minima’).

Paragrafo Quinto — Exclusivamente durante os prazos de enquadramento referidos no
Pardgrafo Quarto acima, o FUNDO podera alocar mais de 5% (cinco por cento) do seu

9 Observado o disposto no Paragrafo Oitavo deste Artigo 6°.
7
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patrimdnio liquido em outros ativos financeiros, que ndo sgjam as Cotas de Fl-Infra, conforme
descritos no item Il databela “Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”, no caput deste
Artigo 6°, sendo que: (i) até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data da 12 Integralizacéo,
no maximo, 100% (cem por cento) do patriménio liquido do FUNDO pode ser aplicado em
outros ativos financeiros; e (ii) entre 180 (cento e oitenta) dias e 2 (dois) anos contados da
Data da 12 Integralizacdo, no maximo, 33% (trinta e trés por cento) do patrimdnio liquido do
FUNDO pode ser aplicado em Outros Ativos Financeiros.

Paragrafo Sexto — Os limites de concentracdo da carteira do FUNDO previstos neste
Regulamento e nas normas legais e regulamentares vigentes seréo controlados por meio da
consolidagdo das aplicagbes do FUNDO com as dos Fl-Infra e dos demais fundos de
investimento investidos pelo FUNDO, ressalvadas as hip6teses de dispensa de consolidagéo
previstas na regulamentacdo aplicavel.

Par agrafo Sétimo — Sem prejuizo do disposto no Paragrafo Terceiro do Artigo 4°, os Outros
Ativos Financeiros integrantes da carteira do FUNDO deverdo ser registrados em sistema de
registro, custodiados ou objeto de deposito centralizado junto a instituicdes devidamente
autorizadas a desempenhar as referidas atividades pelo Banco Central do Brasil (“BACEN”)
ou pelaCVM.

Par 4grafo Oitavo — O FUNDO PODERA ADQUIRIR ATIVOS OU MODALIDADES
OPERACIONAIS DE RESPONSABILIDADE DE PESSOAS FiSICAS OU
JURIDICASDE DIREITO PRIVADO, OU DE EMISSORES PUBLICOSQUE NAO A
UNIAO FEDERAL, QUE EM CONJUNTO EXCEDAM 50% (CINQUENTA POR
CENTO) DO PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO. O FUNDO ESTARA SUJEITO
A SIGNIFICATIVASPERDASEM CASO DE NAO PAGAMENTO DE TAISATIVOS
E/OU MODALIDADES OPERACIONAIS.

Par agrafo Nono - Parafins das hip6teses de excussao de instrumentos de garantia outorgados
em favor do Fundo no dmbito do investimento, pelo Fundo, em Ativos Incentivados também
sera considerada como investimento em Ativo Incentivados.

Artigo 7° E vedado a0 FUNDO: (i) prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se de qual quer
outra forma; ou (ii) efetuar locacdo, empréstimo, penhor ou caucdo dos ativos financeiros,
incluindo as Cotas de Fl-Infra

Artigo 8° E vedada, ainda, a realizacso de aplicacdes pelo FUNDO em cotas de emissio de
fundos de investimento que invistam diretamente no FUNDO.

Artigo 9° O FUNDO podera realizar operagdes nas quais fundos de investimento
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Econdmicos atuem na condi¢do de contraparte.

Par &gr afo Unico — Observado o disposto neste Capitulo [11, 0 FUNDO aplicaré, no minimo,
95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimonio liquido em cotas de Fl-Infra, incluindo
cotas do Fl-Infra MASTER. Os Fl-Infra, incluindo o Fl-Infra MASTER, por sua vez, (i)
podem ser administrados pelo ADMINISTRADOR,; (ii) podem ser geridos pelo GESTOR; e
(iii) poderé&o (@) subscrever ou adquirir Ativos Incentivados e Outros Ativos Financeiros cujos
emissores sgam (1) fundos de investimento administrados ou geridos pelo
ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos Grupos
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Econémicos; ou (2) companhias investidas por fundos de investimento administrados ou
geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos
Grupos Econdmicos; e (ii) realizar operacdes nas quais fundos de investimento administrados
ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos
Grupos Econémicos atuem na condi¢cdo de contraparte, incluindo a aquisicdo de Ativos
Incentivados e Outros Ativos Financeiros de titularidade de outros fundos de investimento
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Econdmicos.

Artigo 10° Nos termos do Paragrafo Segundo do Artigo 4° acima, o GESTOR, visando a
proporcionar a melhor rentabilidade aos Cotistas, podera, respeitadas as limitages deste
Regulamento (incluindo, mas ndo limitado ao disposto no Artigo 6° acima) e da legislacdo e
da regulamentagdo em vigor, definir livremente o grau de concentracdo da carteira do
FUNDO. N&o obstante a diligéncia do GESTOR em selecionar as melhores opcles de
investimento, os investimentos do FUNDO estdo, por sua propria natureza, sujeitos a
flutuacBes tipicas do mercado e a outros riscos, que podem gerar a depreciagdo dos ativos
integrantes da carteirado FUNDO. A eventual concentracdo de investimento do FUNDO em
determinados FI-Infra poderd aumentar a exposi¢do da sua carteira aos riscos mencionados
acima e, consequentemente, ampliar a volatilidade das cotas do FUNDO.

Artigo 11° Os objetivos do FUNDO, previstos neste Capitulo |11, ndo representam, sob
qualquer hipdtese, garantia do FUNDO, do ADMINISTRADOR ou do GESTOR quanto a
seguranca, a rentabilidade e a liquidez das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros
integrantes da carteirado FUNDO.

Artigo 12° Os recursos utilizados pelo FUNDO para o investimento nas Cotas de Fl-Infrae
nos demais ativos financeiros serdo aportados pelos Cotistas, mediante a subscricdo e
integralizagdo das cotas do FUNDO, nos termos deste Regulamento.

CAPITULO IV - DA REMUNERACAO

Artigo 13° Pelos servigos de administragdo, tesouraria, controladoria e escrituragdo, o
FUNDO pagara a taxa de administracéo equivalente a um percentual de 0,11% (onze
centésimos por cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO observado o
vaor minimo mensal de R$ 20.000,00 (vinte mil reais) ao més, atualizado, anualmente, pela
variacio acumulada do indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo calculado (“1PCA”),
divulgado mensalmente pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (“IBGE”), ou por
outro indice que vier a substitui-lo, desde a Data da 12 Integralizacdo, a qual remunera o
ADMINISTRADOR e os demais prestadores de servigcos ao FUNDO, na forma entre eles
gjustada, observado o quanto disposto nos parégrafos abaixo (“Taxa de Administragdo
Minima’). A taxa de administracdo do Fl-Infra Master sera descontada da Taxa de
Administracdo Minima.

Par&grafo Primeiro— Além da Taxade Administracdo Minimadescritano Artigo 13° acima,
0 FUNDO esta, indiretamente, sujeito ao pagamento da taxa de administracéo dos Fl-Infrae
dos demais fundos de investimento nos quais investir, conforme previsto nos respectivos
regulamentos, com excecdo da taxa de administracdo dos fundos de indice, dos fundos de
investimento em direitos creditorios e dos fundos de investimento imobiliario cujas cotas
sejam admitidas a negociacdo em mercados organizados, e da taxa de administracdo dos
fundos geridos por partes ndo relacionadas a0 GESTOR e ao ADMINISTRADOR. Desse
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modo, fica estabelecida a taxa de administragdo maxima de 1,15% (um inteiro e quinze
centésimos por cento) ao ano sobre o valor do patrimonio liquido do FUNDO, a qua
correspondera a Taxa de Administracdo Minima em conjunto com a taxa de administracéo
dos fundos nos quais 0 FUNDO invista (“ Taxa de Administracéo Maxima’).

Paragrafo Segundo — A remuneragdo prevista neste Artigo 13° ndo podera ser aumentada
sem prévia aprovacdo da assembleia geral, mas podera ser reduzida unilateralmente pelo
ADMINISTRADOR, desde que comunique esse fato aos Cotistas e promova a devida
alteracdo do presente Regulamento.

Paréagrafo Terceiro — O ADMINISTRADOR podera estabelecer que parcelas da taxa de
administragdo prevista no caput deste Artigo 13° sgjam pagas diretamente pelo FUNDO aos
prestadores de servicos contratados, desde que o somatorio dessas parcelas ndo exceda o
montante total previsto no caput deste Artigo 13°.

Paréagrafo Quarto — N&o sera cobrada dos Cotistas, taxa de saida e nem outra taxa de
ingresso, exceto pela Taxa de Distribui¢ao Priméria (conforme abaixo definida), a qual ndo
integra o preco de integralizacéo das cotas, observado que quando da realizacdo de emissdes
de Cotas do FUNDO, os subscritores poderéo arcar com 0s custos decorrentes da estruturacéo
e distribuicdo das Cotas, sendo que a cobranca de tais custos serd aprovada e definida no
instrumento que deliberar sobre as emissdes. Os fundos de investimento investidos pelo
FUNDO, incluindo os FI-Infra, poder&o cobrar quaisguer das taxas referidas neste paragrafo.

Artigo 14° Pela prestacdo do servico de gestdo da carteirado FUNDO, o GESTOR farajus a
uma taxa de gestéo equivalente a um percentual de 0,70% (setenta centésimos por cento) ao
ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO (“Taxa de Gestao”).

Artigo 15° Além da Taxa de Gestdo, 0 GESTOR fard jus a uma taxa de performance (“Taxa
de Performance”) a partir da Data da 12 Integralizacdo, a qual sera calculada e provisionada
todo Dia Util e paga semestralmente, até o dia 15 (quinze) do 1° (primeiro) més subsequente
ao encerramento do semestre, diretamente pelo FUNDO ao GESTOR. A Taxade Performance
sera calculada da seguinte forma:

VT Performance = 0,10 = [(Va) — (Taxa de Correcdo * Vb)]
Va = rendimento efetivamente distribuido aos Cotistas no semestre (caso nédo tenha atingido

performance, adicionao valor distribuido do(s) semestre(s) anterior (es), corrigido pelo indice
de Corregdo — abaixo definido), atualizado e apurado conforme formula abaixo:

M
Va = Z Rendimento més * Indice de Corregio (M)
n

M = Mésreferéncia;

N = Més subsequente ao encerramento da oferta ou més subsequente ao Gltimo més
em que houve pagamento de Taxa de Performance (desconsiderando o efeito de
possiveis parcelamentos);
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indice de Corrego (M) = Para cada M, IPCA (indice Naciona de Pregos ao
Consumidor Amplo) acumulado do més anterior desde o inicio do Periodo de
Apuragéo.

n
Taxa de Correcdo = ((1 + X)(ﬁ) *x (1 4+ IPCA acumulado)) -1

X = média aritmética do Yield do IMA-B (indice formado por titulos publicos
indexados a inflacdo medida pelo IPCA, que sdo as NTN-Bs (Notas do Tesouro
Nacional — Série B ou Tesouro IPCA+), divulgado diariamente pela ANBIMA —
Associagdo Brasileira das Entidades dos M ercados Financeiro e de Capitais, em seu
website).

O fator “X” que vigorara para um determinado periodo de apuracéo sera o apurado
no semestre imediatamente anterior (“Periodo de Apuracdo”) (exemplificativamente,
o fator “X” seraamédiaaritméticade 1 de janeiro a 30 de junho para a apuragdo da
Taxa de Performance de 1 de julho a 31 de dezembro, a ser paga em janeiro do ano
subsequente) e serd gjustado a uma base semestral.

IPCA acumulado = variagdo mensal acumulada do IPCA do periodo de apuracao.

Tendo em vistaadata de apuracdo da Taxa de Performance, sera utilizada a variagéo
mensal do IPCA divulgada no més anterior (exemplificativamente, para o periodo de
1 dejulho a 31 de dezembro, ser& IPCA do periodo de junho a novembro).

n= periodo de apuracéo de 6 (seis) meses.

Vb = somatério do valor total integralizado pelos investidores desde a primeira
integralizacdo de cotas durante o prazo de duracdo do fundo pelos investidores
deduzido eventuais amortizacdes de cotas.

A Taxa de Performance néo representa e nem deve ser considerada, a qualquer momento e
sob qualquer hipétese, como promessa, garantia ou sugestao de rentabilidade ou de isencéo
de riscos para os Cotistas.

Paragrafo Primeiro — A Taxade Performance do FUNDO sera cobrada segundo o “método
do passivo”, previsto no Art. 87, inciso I, da Instrucdo CVM 555, ou sgja, com base no
resultado de cada aplicagéo efetuada por cada Cotista.

Par agrafo Segundo — As datas de apuracéo da Taxa de Performance corresponderéo sempre
ao ultimo dia dos meses de junho e dezembro.

Par agrafo Terceiro — E vedada a cobranca da Taxa de Performance quando o valor da cota
do FUNDO for inferior ao seu valor por ocasido da Ultima cobranca efetuada. Nesses termos,
caso o valor da cota do FUNDO, em determinada data de apuragao, for inferior ao seu valor
por ocasi&o da Ultimaapuracéo da Taxa de Performance com resultado superior azero, o valor
da Taxa de Performance em referida data de apuracdo sera considerado como zero.

Par &grafo Quarto — Entende-se por “valor da cota’ aguele resultante da divisdo do valor do
patrimonio liquido do FUNDO pelo nimero de cotas do FUNDO, apurados, ambos, no

11

149




g

-

o

=

encerramento do dia, assim entendido como o horario de fechamento do mercado em que as
cotas do FUNDO sdo negociadas, conforme dispde 0 § 1° do artigo 1° da Instrucdo CVM 555.

Par agr afo Quinto — Caso sejam realizadas novas emi ssdes de cotas posteriormente aprimeira
emissao de cotas do FUNDO: (i) a Taxa de Performance sera provisionada separadamente
para as tranches correspondentes a cada emissdo de cotas; e (ii) a Taxa de Performance em
cada data de apuracdo serd o eventual resultado positivo entre a soma dos valores apurados
para cadatranche.

Artigo 16° Pelos servigos de custédia dos ativos financeiros e de tesouraria da carteira do
FUNDO, o CUSTODIANTE fard jus a uma remuneracdo anual maxima de 0,01% (um
centésimo por cento), sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO, excetuadas as despesas
relativas aliquidacdo, ao registro e a custodia de operagdes com os ativos financeiros devidas
pelo FUNDO, os quais constituem encargos do FUNDO, nos termos do Capitulo V deste
Regulamento.

Artigo 17° As remuneragdes previstas no Artigo 13° e no Artigo 14° acima ser&o apropriadas
diariamente, com base em 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, sobre o valor do
patriménio liquido do FUNDO. Essas remuneracdes deverdo ser pagas mensamente, por
periodos vencidos, no 5° (quinto) Dia Util do més subsequente.

Artigo 18° Em caso de (i) destituicdo do GESTOR, sem Justa Causa (conforme abaixo
definido), (ii) reniincia do GESTOR, em decorréncia de os Cotistas, reunidos em Assembleia
Geral de Cotistas, promoverem qualquer ateracdo neste Regulamento que inviabilize o
cumprimento das estratégias de investimento estabelecidas no Regulamento vigente do
FUNDO, ou (iii) deliberagdo de fusdo, cisdo ou incorporacdo do FUNDO por vontade
exclusiva dos Cotistas, sem anuéncia do GESTOR, o GESTOR fara jus ao recebimento da
parcela que Ihes couber da Taxa de Performance prevista neste Regulamento apurada na data
da sua efetiva substitui¢ao, sendo certo que, se aplicavel, o FUNDO arcara isoladamente com
0s emolumentos e demais despesas relativas as transferéncias, a sua respectiva sucessora, da
propriedade fiduciéria referente aos bens iméveis e direitos integrantes do patrimoénio do
FUNDO.

Par agrafo Primeiro — Sem prejuizo da remuneracdo previsto acima, em caso de destituicéo
sem Justa Causado GESTOR, o FUNDO devera pagar a0 GESTOR o valor equivalente a 24
(vinte e quatro) meses da Taxa de Gestdo, calculada com base no patriménio liquido do
FUNDO ou no valor de mercado do Dia Util anterior & data de convocacdo da Assembleia
Geral de Cotistas que delibere sobre a destituicéo, o que for maior (“Multa de Destituicéo”).
A Multa de Destituicdo sera devida na data da deliberacé@o acerca da destituicéo sem Justa
Causa, e paga com recursos disponiveis do FUNDO.

CAPITULOV - DOSENCARGOS DO FUNDO

Artigo 19° Constituem encargos do FUNDO, as seguintes despesas, que |he podem ser
debitadas diretamente:

(i) taxas, impostos ou contribuicBes federais, estaduais, municipais ou autérquicas, que
recaiam ou venham arecair sobre os bens, direitos e obrigactes do FUNDO;
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(i1) despesas com o registro de documentos em cartério, impressdo, expedicao e publicacio
de relatorios e informagdes periddicas previstas na Instrucéo CVM 555;

(iii) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicagdes aos
Cotistas,

(iv) honoré&rios e despesas do auditor independente;
(v) emolumentos e comissdes pagas por operacdes do FUNDO;

(vi) honorérios de advogado, custas e despesas processuais correlatas, incorridas em razdo de
defesa dos interesses do FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagéo
imputada ao FUNDO, se for o caso;

(vii) parcela de prejuizos ndo coberta por apdlices de seguro e ndo decorrente diretamente de
culpa ou dolo dos prestadores dos servicos de administragdo no exercicio de suas respectivas
funcoes;

(viii) despesas rel acionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio dedireito devoto decorrente
de ativos financeiros do FUNDO;

(ix) despesas com liquidacdo, registro, e custodia de operacBes com titulos e vaores
mobiliarios, ativos financeiros e modalidades operacionais;

(x) sefor o caso, despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operacdes ou com
certificados ou recibos de depésito de valores mobiliarios;

(xi) contribuicéo anual devida as bolsas de valores ou as entidades do mercado organizado em
gue o FUNDO tenha suas cotas admitidas a negociagéo;

(xii) aTaxa de Administraggo, a Taxa de Gestdo e a Taxa de Performance;

(xiii) eventuais montantes devidos aos Cotistas na hipétese de acordo de remuneragdo com
base na Taxa de Administracdo, na Taxa de Gestdo e na Taxa de Performance, observado,
ainda, o disposto no artigo 85, §8°, da Instrucdo CVM 555; e

(xiv) se houver, honorérios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado.

Par &grafo Unico - Quaisquer despesas ndo previstas no caput como encargos do FUNDO,
inclusive aquelas de que trata 0 artigo 84, 84°, da Instrucdo CVM 555, se couber, correm por
contado ADMINISTRADOR, devendo ser por ele contratadas.

Artigo 20° Observada a ordem de alocacdo de recursos prevista no Artigo 34° abaixo, o
GESTOR devera manter umareserva para pagamento dos encargos do FUNDO, desde a Data
dal2Integralizacdo até aliquidagdo do FUNDO (“Reservade Despesas’). O valor daReserva
de Despesas sera apurado pelo GESTOR e corresponderd ao montante estimado dos encargos
do FUNDO, conforme descritos no Artigo 19° acima, referente ao Més-Caendéario
imediatamente seguinte. Os recursos utilizados para composicéo da Reserva de Despesas
serdéo obrigatoriamente aplicados em ativos financeiros que ndo sejam as Cotas de Fl-Infra,
observadas as demai s disposi ¢des deste Regulamento.
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Paragrafo Unico — Os procedimentos descritos no caput ndo constituem promessa ou
garantia, por parte do GESTOR ou, mesmo, do ADMINISTRADOR, de que, observada a
ordem de alocagdo de recursos prevista no Artigo 34° abaixo deste Regulamento, havera
recursos suficientes para a manutencdo da Reserva de Despesas, representando apenas um
objetivo a ser perseguido.

Artigo 21° Todos os custos e despesas incorridos pelo FUNDO para a preservacao dos seus
direitos e prerrogativas, inclusive agqueles relacionados com medidas extrgjudiciais ou
judiciais necessarias para 0 exercicio de seus direitos enquanto detentor das Cotas de Fl-Infra
e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, sdo de inteira
responsabilidade do FUNDO, até o limite do seu patriménio liquido, ndo estando o
ADMINISTRADOR ou 0 GESTOR, de qualquer forma, obrigado pelo adiantamento ou pelo
pagamento desses custos e despesas. Caso as despesas mencionadas neste Artigo 21° excedam
o limite do patriménio liquido do FUNDO, o ADMINISTRADOR devera convocar a
assembleia geral especialmente para deliberar acerca das medidas a serem tomadas pelo
FUNDO.

CAPITULO VI - DA EMISSAO, DA COLOCACAO E DA VALORACAO DAS
COTAS

Artigo 22° As cotas do FUNDO corresponderdo a fragoes ideais de seu patrimonio, seréo
escriturais e nominativas e conferirdo os mesmos direitos e obrigacdes, inclusive direitos de
voto, conforme descritos neste Regulamento. Todas as cotas tero igua prioridade na
Distribuicéo de Rendimentos, na Amortizacdo Extraordinéria e no resgate.

Paréagrafo Primeiro — As cotas terdo o seu valor calculado diariamente, com base na
avaliacdo patrimonia que considere o valor de mercado dos ativos financeiros integrantes da
carteira do FUNDO, conforme metodologia de avaliacdo descrita no manua do
ADMINISTRADOR, disponivel no seu site, no enderego www.brltrust.com.br, observadas as
disposi¢des da regulamentacédo aplicavel.

Par &grafo Segundo — O valor da cota resulta da divisdo do valor do patriménio liquido pelo
ndmero de cotas do FUNDO em circulacdo, apurados, ambos, no encerramento do dia, assim
entendido, o horério de fechamento dos mercados em que o FUNDO atue, observado, para
fins de subscricéo e integralizacdo, o disposto no Parégrafo Segundo do Artigo 25° abaixo.

Paragrafo Terceiro— O procedimento de val oragdo das cotas aqui estabel ecido ndo constitui
promessa de rendimentos. Os Cotistas somente receberdo rendimentos se 0s resultados e o
valor total da carteirado FUNDO assim permitirem.

Artigo 23° A qualidade de Cotista caracteriza-se pelainscri¢do do nome do titular no registro
de cotistas do FUNDO.

Artigo 24° O vaor unit&rio de integralizacdo das cotas, na Data da 12 Integralizag8o, seré de
R$100,00 (cem reais). Apés a Data da 12 Integralizagdo, as cotas do FUNDO terdo seu valor
unitario de integralizacdo definido nos termos do Pardgrafo Segundo do Artigo 25° abaixo.

Artigo 25° Apds a 12 (primeira) emissdo de cotas do FUNDO, o ADMINISTRADOR podera
realizar uma ou mais novas emissdes de cotas, conforme orientacdo do GESTOR e
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independentemente de aprovacdo da assembleia geral, até o vaor total agregado
correspondente a R$10.000.000.000,00 (dez bilhdes de reais) (“Patrimbénio Autorizado”).
Umavez atingido o limite do Patriménio Autorizado, o ADMINISTRADOR somente podera
emitir novas cotas mediante aprovacdo da assembleia gera, observada a proposta especifica
do GESTOR.

Paragrafo Primeiro — Os Cotistas terdo o direito de preferéncia na subscricéo de quaisquer
novas cotas emitidas, na proporcdo das cotas entdo detidas por cada Cotista. Caberd ao
ADMINISTRADOR comunicar os Cotistas a cada nova emisséo de cotas para que exer¢cam o
seu direito de preferéncia até a data estipulada nos documentos que aprovarem as novas
emissfes, nos termos deste Regulamento e observado o disposto a seguir:

(i) o prazo para exercicio do direito de preferéncia descrito neste Paragrafo Primeiro sera de
10 (dez) Dias Uteis;

(il) A datade corte, paraapuragdo dos Cotistastitulares de cotas que serdo el egiveis ao direito
de preferéncia descrito neste Parégrafo Primeiro, seraindicada em cada documento que vier
a aprovar as novas emissfes, tais como a deliberacdo do ADMINISTRADOR ou na
assembleia geral que aprovar a nova emissao, conforme 0 €aso;

(iii) os Cotistas poder&o ceder o seu direito de preferéncia a outros Cotistas ou aterceiros,
observada a regulamentacdo em vigor; e

(iv) as novas cotas emitidas conferirdo a seus titulares direitos politicos e econdmico-
financeirosiguais aos das demais cotas ja existentes.

Par agrafo Segundo — O preco de integralizagdo das cotas de cada nova emissdo do FUNDO
podera ser definido com base em um dos seguintes critérios, aser determinado na deliberagéo
do ADMINISTRADOR ou naassembleiageral que aprovar anovaemissao, conforme o caso:
(i) o valor patrimonia atualizado da cota, desde a Data da 12 Integralizacéo até a data da
efetivaintegralizacéo, naformadeste Capitulo V1; ou (ii) o preco obtido mediante a aplicacéo
de &gio ou desagio sobre o valor patrimonial atualizado da cota, conforme definido pelo
GESTOR, tendo como base a média do valor de mercado das cotas do FIC-FI-Infra, em
intervalo de datas a ser definido pelo GESTOR; ou (iii) o preco definido em procedimento de
coleta de intencBes de investimento, a ser realizado no &mbito da distribui¢do publica das
cotas, nos termos das normas aplicaveis.

Paragrafo Terceiro— O GESTOR deveraincluir, naorientacdo ao ADMINISTRADOR para
a emissdo de cotas do FUNDO, até o limite do Patrimbnio Autorizado, e na proposta de
emissdo de novas cotas a ser apreciada pela assembleia geral, apos atingido o limite do
Patriménio Autorizado, o critério, dentre aquel es previstos no Paragrafo Segundo acima, a ser
utilizado na definicéo do prego de integralizacéo das cotas do FUNDO.

Par agrafo Quarto— Ao integralizar as cotas de emissao do FUNDO, os investidores poderdo
pagar, adicionalmente ao preco de integralizagéo das cotas, umataxa de distribuicéo primaria,
por cota efetivamente integralizada, a qual serd destinada a0 pagamento dos custos de
distribuicéo primaria das cotas do FUNDO, incluindo, sem limitac&o, as comissdes devidas a
distribuidores, os custos de assessoria juridica diretamente relacionados a distribuicdo em
guestdo e ataxa de registro da ofertana CVM (“Taxa de Distribuicdo Priméria’). O valor da
Taxa de Distribuicdo Priméria sera (i) definido (@) na deliberagdo do ADMINISTRADOR,
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conforme orientacdo do GESTOR, para as emissdes de cotas até o limite do Patrimonio
Autorizado; ou (b) naassembleiageral que aprovar arespectivaemissao, observadaa proposta
especifica do GESTOR, para as emissdes de cotas apos atingido o limite do Patrimdnio
Autorizado; e (ii) informado aos investidores nos documentos relativos a distribuicdo das
cotas do FUNDO. A Taxade Distribui¢ao Primaria ndo integra o prego de integralizacdo das
cotas e sera destinada para 0 pagamento ou o reembolso das despesas incorridas na oferta de
cotas do FUNDO. Eventuais custos ndo arcados pela Taxa de Distribuicdo Primaria seréo
encargos do FUNDO, observado o disposto na Instru¢do CVM 555. Caso, apds 0 pagamento
ou o reembolso de todas as despesas da oferta, hgja valor remanescente decorrente do
pagamento da Taxa de Distribuicdo Priméaria pelos investidores, tal valor sera revertido em
beneficio do FUNDO.

Artigo 26° A distribuicdo publica das cotas do FUNDO devera observar 0s normativos em
vigor da CVM, bem como o regime de distribuicdo estabelecido na deliberacdo do
ADMINISTRADOR, conforme orientagdo do GESTOR, ou da assembleia geral que aprovar
a respectiva emissao.

Paragrafo Primeiro — O funcionamento do FUNDO esté condicionado a distribuicdo da
guantidade minima de cotas da 12 (primeira) emissdo do FUNDO. Exceto se de outra forma
disposto na deliberacéo que aprovar a emissao, sera admitida a colocacéo parcial das cotas,
ndo havendo, nessa hipétese, a captacdo de recursos por meio de fontes alternativas. As cotas
do FUNDO que né&o forem colocadas no prazo estabelecido para a respectiva oferta deveréo
ser canceladas pelo ADMINISTRADOR.

Par agrafo Segundo — As cotas serdo integralizadas a vista, no ato da subscricéo, em moeda
corrente nacional, por meio (i) da B3, caso as cotas estejam depositadas na B3; ou (ii) de
Transferéncia Eletronica Disponivel (TED) ou outra forma de transferéncia de recursos
autorizada pelo BACEN, exclusivamente na conta do FUNDO, servindo o comprovante de
depdsito ou transferéncia como recibo de quitacdo. N&o sera permitida a integralizacdo das
cotas com a entrega de Cotas de FI-Infra ou de outros ativos financeiros.

Paragrafo Terceiro — Para o célculo do nimero de cotas a que tem direito cada Cotista, ndo
serdo deduzidas do valor entregue a0 ADMINISTRADOR quaisquer taxas ou despesas, sem
prejuizo da cobranca da Taxa de Distribuicdo Priméria, a qual ndo integra o prego de
integralizacdo das cotas. Parafins de clareza, exceto pela Taxa de Distribui¢cdo Priméria, ndo
sera cobrada dos Cotistas outra taxa de ingresso.

Par4grafo Quarto — E admitida a subscricdo, por um mesmo Cotista, de todas as cotas
emitidas pelo FUNDO. Nao haverd, portanto, critérios de dispersdo das cotas.

Artigo 27° Nao ha valores minimos ou maximos de aplicacdo ou de manutengdo para
permanéncia dos Cotistas no FUNDO.

Artigo 28° As cotas serdo depositadas pelo ADMINISTRADOR paradistribuic¢&o no mercado
primé&rio e negociagdo no mercado secundério em ambiente de bolsa de val ores administrado
pelaB3.

Par agrafo Primeir o — Cabera ao responsavel por intermediar eventual negociacdo das cotas
no mercado secundario assegurar o cumprimento dos requisitos aplicaveis para a aquisicao
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das cotas, bem como verificar a observancia de quaisquer outras restricGes aplicaveis a
negociacdo das cotas no mercado secundério.

Paragrafo Segundo — Os Caotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos 0s custos,
tributos e emolumentos decorrentes danegociagdo ou datransferénciade suas cotas observado
gue o ADMINISTRADOR podera exigir dos Cotistas 0 recurso ou a comprovagdo de
pagamento do tributo quando se tratar de cotas mantidas em regime escritural.

CAPITULO VII - DA DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS, DA AMORTIZACAO
EXTRAORDINARIA E DO RESGATE DASCOTAS

Artigo 29° A Distribuicdo de Rendimentos, a Amortizagdo Extraordinaria e o resgate das
cotas do FUNDO seréo realizados de acordo com o disposto no presente Regulamento, em
especial neste Capitulo VII. Qualquer outra forma de pagamento das cotas do FUNDO que
néo esteja previstaneste Capitulo V1| devera ser previamente aprovada pelaassembleia geral.

Artigo 30° O FUNDO incorporara ao seu patrimonio liquido: (i) quaisquer recursos por ele
recebidos que ndo sejam considerados Rendimentos (conforme abaixo definidos); e (ii) os
Rendimentos recebidos em cada Trimestre (conforme abaixo definido) ndo distribuidos até a
Data de Pagamento (conforme abaixo definida) (inclusive) subsequente ao encerramento do
referido Trimestre.

Par agrafo Unico — Caso necessario para o adimplemento das despesas e dos encargos do
FUNDO, conforme previstos neste Regulamento e na regulamentacéo aplicavel, e/ou para a
recomposicdo da Reserva de Despesas, os Rendimentos recebidos pelo FUNDO serdo
imediatamente incorporados ao patriménio do FUNDO e alocados nos termos do Artigo 34°
abaixo.

Artigo 31° Em cada Data de Pagamento, desde que aindanédo incorporados ao seu patrimonio,
nos termos do Artigo 30° acima, o FUNDO poderg, a critério do GESTOR, destinar
diretamente ao Cotista, uma parcela ou a totalidade dos rendimentos efetivamente recebidos
pelo Fundo advindos dos Ativos Incentivados e dos demais ativos financeiros de titularidade
do FUNDO, incluindo, sem limitar-se a, os recursos recebidos pelo FUNDO a titulo de
distribuicéo de rendimentos, juros remuneratdrios, correcdo monetaria e/ou ganhos de capital
decorrentes da alienacdo de ativos (“Rendimentos’ e “Distribuicdo de Rendimentos’,
respectivamente).

Paragrafo Primeiro — As Distribuicfes de Rendimentos deverdo alcancar, proporcional e
indistintamente, todas as Cotas do FUNDO em circulagéo. Para fins de clareza, cada
Distribuic&o de Rendimentosimplicanareduc&o do valor da Cotana proporc¢ao dadiminuigdo
do patriménio liquido do FUNDO, sem alterar a quantidade de Cotas em circul agéo.

Paragrafo Segundo — A Distribuicdo de Rendimentos, se houver, devera ser realizada,
trimestralmente, nos meses de janeiro, abril, julho e outubro de cada ano, ou, a critério do
GESTOR, mensamente, sempre no 15° (décimo quinto) Dia Util de um Més-Calendario
(conforme abaixo definido), de acordo com os prazos e 0s procedimentos operacionais da B3,
exceto se, acritério do GESTOR, outradata for determinada e informada ao Cotista, até 0 10°
(décimo) diado M és-Caendério em questéo (“ Data de Pagamento”), observado o disposto no
Parégrafo Segundo do Artigo 64° abaixo, sendo que sera tomada por data-base para critério
de elegibilidade dos cotistas que fardo jus a distribuicdo de rendimentos, sempre o Gltimo dia
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Gtil do més antecedente ao M és-Calendério das respectivas datas de pagamento, ndo obstante
da necessidade de observacdo aos prazos e procedi mentos operacionais da B3.

Paragrafo Terceiro — Consideram-se, para fins deste Regulamento: (i) “Més-Calendario”,
cada més do calendario civil; e (i) “Trimestre”’, cada conjunto de trés Meses-Calendario
consecutivos que se encerram em 31 de mar¢o, 30 de junho, 30 de setembro e 31 de dezembro
de cada ano, respectivamente.

Paragrafo Quarto — O GESTOR buscard, em regime de melhores esforcos, redizar as
Distribui¢Bes de Rendimentos de forma que, ao final cada exercicio social do FUNDO, ao
menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos Rendimentos recebidos no periodo tenham sido
distribuidos ao Cotistaao longo detal exercicio social e até a Data de Pagamento subsequente
a0 seu encerramento, considerando o valor agregado das Distribuicbes de Rendimentos
realizadas no referido exercicio social.

Artigo 32° Caso, a qualquer tempo, haja o desenquadramento da Alocagdo Minima e desde
que solicitado pelo GESTOR, o FUNDO podera redizar a amortizacdo extraordinéria
compulsdria das suas cotas, sem a incidéncia de qualquer prémio ou penaidade
(“Amortizacéo Extraordinéria’).

Parégrafo Primeiro — A Amortizagdo Extraordinaria devera ser realizada em montante, no
minimo, necessario para o reenquadramento da Alocagdo Minima, em até 15 (quinze) dias a
contar do envio de comunicacéo pelo ADMINISTRADOR ao Cotista nesse sentido.

Paragrafo Segundo — A Amortizacdo Extraordinaria devera alcancar, proporciona e
indi stintamente, todas as cotas do FUNDO em circulacdo. Parafins de clareza, a Amortizacéo
Extraordinaria implicard na reducdo do vaor da cota na propor¢do da diminuicdo do
patrimdnio liquido do FUNDO, sem alterar a quantidade de cotas em circulagao.

Artigo 33° As cotas serdo resgatadas apenas em caso de liquidagéo do FUNDO.

Artigo 34° O pagamento da Distribuicgo de Rendimentos, da Amortizagdo Extraordinaria e
do resgate das cotas sera realizado em moeda corrente nacional, pelo valor atualizado da cota
na respectiva data, por meio (i) da B3, caso as cotas estejam depositadas na B3; ou (ii) de
Transferéncia Eletronica Disponivel (TED) ou outra forma de transferéncia de recursos
autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de depdsito ou transferéncia como recibo

de quitacéo.

Par &gr afo Unico — Os pagamentos referentes s cotas do FUNDO poder&o ser realizados por
meio da dacdo em pagamento de Ativos Incentivados e/ou de outros ativos financeiros
integrantes da carteirado FUNDO somente na hipétese de liquidacgo do FUNDO e de acordo
com o que for deliberado na assembleia geral.

Artigo 35° OS PROCEDIMENTOS DESCRITOS NESTE CAPITULO VII NAO
CONSTITUEM PROMESSA OU GARANTIA DE QUE HAVERA RECURSOS
SUFICIENTES PARA O PAGAMENTO DAS COTAS DO FUNDO,
REPRESENTANDO APENAS UM OBJETIVO A SER PERSEGUIDO. AS COTAS
SOMENTE SERAO AMORTIZADAS OU RESGATADAS SE OSRESULTADOS DA
CARTEIRA DO FUNDO ASSIM PERMITIREM.
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CAPITULO VIII - DA ORDEM DE ALOCAGAO DOSRECURSOS

Artigo 36° Na formacdo, na manutencéo e no desinvestimento da carteirado FUNDO seréo
observados os limites descritos neste Regulamento, bem como os seguintes procedimentos,
incluindo a ordem de alocac&o de recursos descrita a seguir:

0) até que o investimento do FUNDO nas Cotas de Fl-Infra sgja realizado, quaisquer
valores que venham a ser aportados no FUNDO em decorréncia da integralizagéo
das cotas do FUNDO serdo aplicados nos demais ativos financeiros previstos no
presente Regulamento;

(i)  osrecursos liquidos recebidos pelo FUNDO que tenham sido incorporados ao seu
patrimdnio, nos termos do Artigo 30° acima, serdo alocados na seguinte ordem,
conforme aplicavel:

(a) pagamento de despesas e encargos do FUNDO, conforme previstos neste
Regulamento e na regulamentacao aplicavel;

(b) composicdo ou recomposicao da Reserva de Despesss;

(c) redlizacdo da Amortizagdo Extraordinéria, respeitadas as disposicdes deste
Regulamento;

(d) em caso deliquidacdo do FUNDO, realizac&o do resgate das cotas do FUNDO;

(e) integralizacdo ou aquisicdo de Cotas de Fl-Infra, nos termos do presente
Regulamento; e

(f) integralizagdo ou aquisicdo de Outros Ativos Financeiros, que ndo sgjam as
Cotas de Fl-Infrg; e

(iii) o reinvestimento dos recursos liquidos na aquisicdo das Cotas de Fl-Infra e dos
Outros Ativos Financeiros sera realizado a critério do GESTOR e no melhor
interesse do FUNDO e dos Cotistas.

CAPITULO IX - DA ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 37° Compete privativamente & assembleia geral deliberar, com base nos quéruns
indicados na tabela a seguir (observado o disposto no Artigo 40° do presente Regulamento)

sobre:
Deliberacéo Quorum de Aprovacao
(i) as demonstragdes contdbeis do FUNDO | Maioria das cotas de titularidade dos
apresentadas pelo ADMINISTRADOR, Cotistas presentes
(ii) a substituicdo do ADMINISTRADOR | Maioria das cotas de titularidade dos
ou do CUSTODIANTE; Cotistas presentes, desde que presentes, no

minimo, 50% (cinquenta por cento) das
cotas em circulagdo

(iii) a substituicdo do GESTOR, sem Justa | 90% (noventa por cento) das cotas em
Causa; circulagdo
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(iv) a substituicdo do GESTOR, com Justa
Causa;

Maioria das cotas de titularidade dos
Caotistas presentes, desde que presentes, no
minimo, 50% (cinquenta por cento) das
cotas em circulacéo

(v) a fusdo, a incorporagdo, a cisdo, a
transformacao ou aliquidacdo do FUNDO;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacdo

(vi) o reguerimento da insolvéncia do
FUNDO, conforme aplicavel;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacéo

(vii) alteragdo da Taxa de Administragéo
Minima, da Taxa de Administracdo
Maxima, da Taxa de Gestdo e da Taxa de
Performance;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que maioria
represente, no minimo, 1/3 (um terco) das
cotas em circulacéo

(viii) acobrancade novas taxas dos Cotistas,
incluindo, mas ndo se limitando, a taxa de
custodia, taxa de saida ou, além da Taxa de
Distribuicdo Priméria, outra taxa de
ingresso;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que essa maioria
represente, no minimo, 5% (cinco por cento)
das cotas em circulacéo

(ix) a ateracdo da politica de investimento
do FUNDO,;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacéo

(x) a dteracéo das caracteristicas das cotas
do FUNDO em circulacéo;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes

(xi) aemissdo de novas cotas pelo FUNDO,
ap6s atingido o limite do Patriménio
Autorizado;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacéo

(xii) aterar os quoruns de deliberacdo das
assembleias gerais, conforme previstos neste
Capitulo VIII;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulacéo

(xiii) definir a orientacdo de voto a ser
proferido pelo GESTOR, em nome do
FUNDO, nas assembleias gerais de cotistas
dos Fl-Infra que deliberarem sobre a
substituicdo do GESTOR na prestagéo dos
servicos de gestéo das carteiras dos referidos
Fl-InfraMASTER, sem Justa Causa;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulacéo

(xiv) definir a orientacdo de voto a ser
proferido pelo GESTOR, em nome do
FUNDO, nas assembleias gerais de cotistas
dos Fl-Infra que deiberarem sobre a
substituicdo do GESTOR na prestacdo dos
servigos de gestdo das carteiras dos referidos
FI-InfraMASTER, com Justa Causg;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que presentes, no
minimo, 50% (cinquenta por cento) das
cotas em circulagéo

(xv) a amortizacdo e o resgate compulsorio
de cotas do FUNDO, que ndo estgjam
previstos no presente Regulamento;

80% (oitenta por cento) das cotas em
circulacéo

(xvi) o resgate das cotas do FUNDO por
meio da dagdo em pagamento das Cotas de
FI-Infra MASTER €/ou de outros ativos
financeiros;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que presentes, no
minimo, 50% (cinquenta por cento) das
cotas em circulacgo

(xvii) aalteracdo da Reserva de Despesas; e

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que presentes, nho
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minimo, 50% (cinquenta por cento) das
cotas em Circulagdo

(xviii) a dteracdo deste Regulamento, | Maioria das cotas de titularidade dos
ressalvado o disposto no Artigo 43° abaixo | Cotistas presentes

Par 4gr afo Unico — Entende-se por “Justa Causa’ a prética ou constataco dos seguintes atos
ou situacdes, ndo necessariamente de forma cumulativa: (i) comprovada culpa grave, ma-fé,
fraude ou desvio de conduta e/ou funcdo no desempenho de suas respectivas fungdes, deveres
ou no cumprimento de obrigagOes nos termos deste Regulamento, conforme deciséo fina
proferida por tribunal arbitral competente ou decisdo judicia transitada em julgado; (ii)
comprovada violagdo material de suas obrigacdes nos termos da legislacdo e regulamentagéo
aplicaveisdaCVM, conforme decisdo do Colegiado daCVM, confirmada por decisdo judicial
transitada em julgado; (iii) descredenciamento pela CVM como gestor de carteira de valores
mobilidrios; (iv) caso tenham sua faéncia, intervencdo ou recuperagdo judicia ou
extrgjudicial solicitada, decretada ou diferida; ou (v) caso atuem em desacordo com a Lei n°
12.846, de 1° de agosto de 2013, conforme aterada (“Lei Anticorrupcao”).

Artigo 38° A convocacdo da assembleia geral deve ser encaminhada aos Cotistas e
disponibilizada nos sites do ADMINISTRADOR, da B3 e de eventuais terceiros contratados
pararealizar adistribuicdo das cotas do FUNDO, conforme aplicavel.

Paragrafo Primeiro — A convocagdo da assembleia geral devera enumerar, expressamente,
na ordem do dia, todas as matérias a serem deliberadas, ndo se admitindo que sob arubricade
assuntos gerais haja matérias que dependam de deliberacdo da assembleia.

Paragrafo Segundo — A convocagdo da assembleia geral deve ser feitacom 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, da data de sua realizacdo, devendo constar da convocacao,
obrigatoriamente, dia, horae local em que sera realizada a assembleia geral e aindicacdo do
local onde os Cotistas possam examinar os documentos pertinentes a propostaa ser submetida
a apreciacdo da assembleia.

Paréagrafo Terceiro — A presenca dos Cotistas representando a totalidade das cotas do
FUNDO em circulagdo supre afalta de convocacéo.

Artigo 39° Anualmente, aassembleiageral deveradeliberar sobre as demonstractes contabeis
do FUNDO, fazendo-o até 120 (cento e vinte) dias ap06s o término do exercicio social.

Paragrafo Primeiro— A assembleiageral aque serefere o caput somente pode ser realizada,
no minimo, 15 (quinze) dias apods estarem disponiveis aos Cotistas as demonstragdes contébeis
auditadas rel ativas ao exercicio encerrado.

Par agrafo Segundo — Os Cotistas poderado dispensar a observancia do prazo estabelecido no
Parégrafo Primeiro acima.

Artigo 40° Além da assembleia prevista no Artigo 39° acima, o ADMINISTRADOR, o
GESTOR, 0 CUSTODIANTE ou o Cotistaou grupo de Cotistas que representem, no minimo,
5% (cinco por cento) das cotas do FUNDO em circulagdo poder&o convocar a qual quer tempo
assembleia geral, para deliberar sobre ordem do dia de interesse do FUNDO ou dos Cotistas.
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Par agrafo Unico — A convocagdo por iniciativa do GESTOR, do CUSTODIANTE ou do
Caotista ou grupo de Cotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das cotas do
FUNDO em circulagéo sera dirigida ao ADMINISTRADOR, que devera, no prazo maximo
de 30 (trinta) dias contados do recebimento, realizar a convocacdo da assembleia geral as
expensas do requerente, salvo se aassembleia geral assim convocada deliberar em contrério.

Artigo 41° Naassembleiageral, aser instaladacom apresencade, pelo menos, 1 (um) Cotista,
as deliberacfes serdo tomadas, em primeira ou segunda convocagdo, pela maioria das cotas
de titularidade dos Cotistas presentes, correspondendo a cada cota 1 (um) voto e ressalvadas
as hipdteses previstas no Artigo 37° acima, cujas matérias estabelecerem expressamente
quérum qualificado para aprovacéo.

Paragrafo Primeiro — Somente podem votar na assembleia geral os Cotistas inscritos no
registro de cotistas do FUNDO na data da convocagdo da assembleia, e 0s seus representantes
legais ou procuradores |egal mente constituidos ha menos de 1 (um) ano.

Artigo 42° N&o podem votar nas assembleias gerais:
(i) o ADMINISTRADOR e 0 GESTOR;
(i) os socios, diretores e funcionérios do ADMINISTRADOR ou do GESTOR;

(iii) as empresas ligadas a0 ADMINISTRADOR, ao GESTOR ou aos seus socios, diretores e
funcionarios;

(iv) os demais prestadores de servicos do FUNDO, bem como 0s seus socios, diretores e
funcionarios; e

(v) Cotistas em situagdo de conflito de interesses com o FUNDO.

Artigo 43° O resumo das decisdes da assembleia geral devera ser enviado aos Cotistas no
prazo de até 30 (trinta) dias apo6s a data de sua realizagdo, podendo ser utilizado para tal
finalidade o extrato mensal de conta dos Cotistas.

Par &4grafo Unico — Caso a assembleia geral sgja realizada nos Gltimos 10 (dez) dias do més,
a comunicagdo de que trata o caput poderd ser efetuada no extrato de conta relativo ao més
seguinte ao da realizagdo da assembleia.

Artigo 44° Este Regulamento pode ser aterado, independentemente da assembleia gerd,
sempre quetal ateracdo (i) decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento as normas
legais ou regulamentares ou de exigéncias expressas da CVM, da entidade administradora do
mercado organizado em que as cotas do FUNDO segjam admitidas a negociacéo ou de entidade
autorreguladora, nos termos da legislacdo aplicavel e de convénio com a CVM; (ii) for
necess&ria em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais do ADMINISTRADOR, do
GESTOR, do CUSTODIANTE ou dos demaiss prestadores de servicos do FUNDO, incluindo,
sem limitac&o, mudanca de razéo social, endereco, site ou telefone; ou (iii) envolver areducdo
da Taxa de Administracdo Minima, da Taxa de Administracdo Maxima, da Taxa de Gestéo
ou da Taxa de Performance.
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Par agr afo Unico — As alteragdes referidas no caput devem ser comuni cadas aos Cotistas, por
correspondéncia, no prazo de até 30 (trinta) dias contados da data em que tiverem sido
implementadas.

Artigo 45° As deliberagbes de competéncia da assembleia geral poderdo ser adotadas
mediante processo de consulta formal, sem necessidade de reunido presencial, conforme
facultado pela regulamentagédo em vigor.

Paragrafo Primeiro— O processo de consulta serd formalizado por correspondéncia, dirigida
pelo ADMINISTRADOR aos Cotistas, para resposta no prazo definido em referida
correspondéncia, que ndo podera ser inferior a 10 (dez) dias.

Paragrafo Segundo — Deverdo constar da consulta todos os elementos informativos
necessarios ao exercicio do direito de voto.

Paragrafo Terceiro— A auséncia de resposta sera considerada como abstencéo por parte dos
Cotistas, devendo tal interpretacao também constar expressamente da propria consulta.

Artigo 46° A assembleiageral poderaser realizada exclusivamente por meio eletronico, desde
gue devidamente assim informado aos Cotistas no ato da convocagao.

Par agrafo Unico — Na hipétese do caput deste Artigo 46°, 0 ADMINISTRADOR devera
tomar as providéncias necessdrias para assegurar a participacéo dos Cotistas e a autenticidade
€ a seguranca na transmissdo de informagfes, particularmente dos votos, que deverdo ser
proferidos por meio de assinatura el etrénica legal mente reconhecida.

Artigo 47° Os Cotistas também poderdo votar por meio de comunicagdo escrita ou el etrénica,
desde que recebida pelo ADMINISTRADOR antes do inicio da assembleia e desde que tal
possibilidade conste expressamente da convocag&o ou do processo de consultaformal, com a
indicacdo das formalidades a serem cumpridas.

Artigo 48° Fica, desde j4, estabelecido que as deliberagdes de competéncia da assembleia
gera serdo preferencialmente adotadas (i) em assembleia geral realizada por meio eletronico;
ou (ii) mediante processo de consultaformal. A critério do ADMINISTRADOR, aassembleia
geral seraredlizada de forma presencial.

CAPITULO X - DA POLITICA DE DIVULGACAO DE INFORMACOES

Artigo 49° O ADMINISTRADOR, em atendimento a politica de divulgacéo de informacdes
referentes ao FUNDO, esta obrigado a

(i) remeter (a) mensamente aos Cotistas extrato de conta contendo, no minimo, as
informacOes exigidas pelaregulamentacdo vigente, incluindo: (1) nome e nimero de inscricéo
no CNPJ do FUNDO; (2) nome, enderego e numero de inscricito no CNPJ do
ADMINISTRADOR,; (3) saldo e valor das cotas no inicio e no fina do periodo informado,
bem como a movimentag&o ocorrida ao longo de referido periodo; (4) nome do Cotista em
questdo; (5) rentabilidade do FUNDO auferida entre o Gltimo Dia Util do més anterior e o
dltimo DiaUtil do mésdereferénciado extrato; (6) adatade emissio do extrato; e (7) telefone,
correio eletronico e enderego para correspondéncia do servico de atendimento aos Cotistas; e
(b) anualmente, até o ultimo Dia Util de fevereiro de cada ano, as demonstracdes de
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desempenho do FUNDO, ou aindicacéo do local no qual este documento sera disponibilizado
aos Cotistas;

(it) divulgar, em lugar de destague no seu site e sem protegdo de senha, a demonstragéo de
desempenho do FUNDO relativa (a) aos 12 (doze) meses findos em 31 de dezembro, até o
dltimo Dia Util de fevereiro de cada ano; e (b) aos 12 (doze) meses findos em 30 de junho,
até o Ultimo dia de agosto de cada ano;

(iii) divulgar, no seu site e por meio de comunicado pelo Sistema de Envio de Documentos
disponivel no site da CVM e, conforme aplicavel e possivel, no site da B3, os relatorios
preparados pelo GESTOR nos termos do Artigo 53° abaixo; e

(iv) divulgar, imediatamente, por meio de correspondéncia aos Cotistas e de comunicado pelo
Sistema de Envio de Documentos disponivel no site da CVM, qualquer ato ou fato relevante
ocorrido ou relacionado ao funcionamento do FUNDO, ou aos ativos financeiros integrantes
de sua carteira, nos termos do Artigo 52° abaixo, ndo obstante da disponibilizagdo dos
referidos documentos no site da B3.

Paragrafo Primeiro — A remessa das informacdes de que trata o inciso (i)(a) acima podera
ser dispensada pelos Cotistas quando do ingresso no FUNDO, através de declaracéo firmada
no termo de adesdo ao presente Regulamento.

Paragrafo Segundo — Caso algum Catista ndo tenha comunicado o ADMINISTRADOR a
atualizacdo de seu endereco, seja para envio de correspondéncia por cartaou através de meio
eletronico, o ADMINISTRADOR ficara exonerado do dever de prestar-lhe as informactes
previstas neste Regulamento e nalegislacéo e na regulamentacdo em vigor, a partir da tltima
correspondéncia que houver sido devolvida por incorrecdo no enderego informado.

Artigo 50° A composicdo da carteira do FUNDO serd disponibilizada, no minimo,
mensalmente, até 10 (dez) dias apds o encerramento do més a que se referir, na sede do
ADMINISTRADOR, bem como nos sites daCVM e do ADMINISTRADOR.

Paragrafo Unico — Caso sgam realizadas divulgagbes em periodicidade diferente da
mencionada no caput, a mesma informacdo sera disponibilizada de forma equanime a todos
os Cotistas, mediante prévia solicitacdo, em formato definido pelo ADMINISTRADOR, em
periodicidade acordada previamente entre os Cotistase 0 ADMINISTRADOR, ressalvadas as
hipéteses de divulgacéo deinformagdes pelo ADMINISTRADOR aos prestadores de servigos
do FUNDO, necessérias para a execucdo de suas atividades, bem como aos Orgéos
reguladores, autorreguladores e entidades de classe, quanto aos seus associados, no
atendimento a solicitagdes legais, regulamentares e estatutarias por eles formuladas.

Artigo 51° As informagdes relativas a composi¢cdo da carteira demonstraréo a identificagdo
dos ativos, aquantidade, o valor e o percentual sobre ototal dacarteira, nos moldes divulgados
pelo ADMINISTRADOR a CVM. Caso o FUNDO possua posi¢des ou operacfes em curso
gue possam vir a ser prejudicadas pela sua divulgagdo, o demonstrativo da composi¢éo da
carteirapoderd omitir aidentificagdo e a quantidade das mesmas, registrando somente o valor
e a porcentagem sobre o total da carteira. As operacBes omitidas deverdo ser colocadas a
disposicéo dos Cotistas no prazo maximo de 90 (noventa) dias apds o encerramento do més,
podendo esse prazo ser prorrogado uma Unica vez, em cardter excepcional, com base em
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solicitagdo fundamentada submetida a aprovacdo da CV M, até o prazo maximo de 180 (cento
e oitentadias).

Artigo 52° O ADMINISTRADOR ¢é obrigado a divulgar imediatamente aos Cotistas nos
termos deste Regulamento e através do Sistema de Envio de Documentos disponivel no site
da CVM, bem como a entidade administradora de mercado organizado onde as cotas estejam
admitidas & negociacdo, qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado ao
funcionamento do FUNDO ou aos ativos integrantes de sua carteira, sendo considerado
relevante qualquer ato ou fato que possa influir de modo ponderavel no valor das cotas ou na
decisdo dos investidores de adquirir, alienar ou manter as cotas.

Artigo 53° Mensalmente, até o 15° (décimo quinto) Dia Util de cada més-calendario, o
GESTOR preparara e divulgara no seu site um relatério sintético contendo, no minimo, as
seguintes informagdes: (i) carteira consolidada do FUNDO,; e (ii) comentarios do GESTOR
sobre a carteirado FUNDO, incluindo atribuic&o de resultados e perspectivas.

Par agrafo Primeir o — Adiciona mente ao rel at6rio mensal referido no caput deste Artigo 53°,
trimestralmente, até o 30° (trigésimo) dia do més imediatamente seguinte ao encerramento de
cada trimestre civil, 0 GESTOR preparara e divulgara no seu site um relatério analitico
contendo, no minimo, as seguintes informagdes. (i) mesmas informagdes que constam no
relatorio mensal referido no caput deste Artigo 539 (ii) visdo de mercado do GESTOR,; e (iii)
informagdes sobre 0 mercado secundario de cotas do FUNDO.

Paragrafo Segundo — O GESTOR devera disponibilizar os relatérios preparados conforme
este Artigo 53° a0 ADMINISTRADOR, por meio eletrénico previamente acordado, antes da
suadivulgacdo no site do GESTOR.

CAPITULO XI - DA POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO

Artigo 54° Conforme previsto nas “Regras e Procedimentos ANBIMA para o Exercicio de
Direito de Voto em Assembleias n° 02", O GESTOR ADOTA POLITICA DE
EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO EM ASSEMBLEIAS, QUE DISCIPLINA OS
PRINCIPIOS GERAIS, O PROCESSO DECISORIO E QUAIS SAO ASMATERIAS
RELEVANTES OBRIGATORIAS PARA O EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO
PELO GESTOR. TAL POLITICA ORIENTA AS DECISOES DO GESTOR EM
ASSEMBLEIAS DE DETENTORES DE ATIVOS QUE CONFIRAM AOS SEUS
TITULARESO DIREITO DE VOTO.

Paragrafo Primeiro — A versdo integra da politica de exercicio de direito de voto do
GESTOR encontra-se disponivel no site do GESTOR no seguinte endereco:
https://riobravo.com.br/

Par agrafo Segundo — Sem prejuizo da observéancia da sua politica de exercicio de direito de
voto, na hip6tese das aineas (xiii) e (xiv) do Artigo 37° acima, 0 GESTOR votard nas
assembleias gerais de cotistas dos Fl-Infra em estrita conformidade com a orientacéo de voto
aprovada pelos Cotistas, em assembleia geral.

CAPITULO XII - DO EXERCICIO SOCIAL E DASDEM ONSTRACOES
CONTABEIS
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Artigo 55° O exercicio socia do FUNDO teraduracdo de 12 (doze) meses e terminaraem 31
de dezembro de cada ano, quando serdo levantadas as demonstracdes contébeis relativas ao
periodo findo, que seréo auditadas pelo auditor independente.

Par agrafo Unico — O FUNDO tera escrituragio contébil propria, sendo que suas contas e
demonstractes contabeis deverdo ser segregadas das demonstractes do ADMINISTRADOR.

Artigo 56° As demonstrac6es contabeis seréo colocadas a disposicdo de qual quer interessado
gue as solicitar a0 ADMINISTRADOR, no prazo de 90 (noventa) dias apds o encerramento
do periodo.

CAPITULO XII1 - DA TRIBUTACAO

Art. 57° Com base na legislacgo em vigor no Brasil na data deste Regulamento, o presente
Capitulo X111 apresenta as regras gerais de tributagao aplicaveis aos fundos de investimento
regidos pelo artigo 3°, 81°, daLei n°12.431, e aostitulares de suas cotas, e nao tem o propésito
de ser uma analise completa e exaustiva de todos os aspectos tributarios envolvidos no
investimento nas cotas do FUNDO. Existem algumas excegdes e tributos adicionais que
podem ser aplicados a alguns titulares de cotas do FUNDO, que podem estar sujeitos a
tributacao especifica, dependendo de sua qualificagdo ou localizagio.

Paragrafo Primeiro - O FUNDO nio tem como garantir ao COTISTA que alegislagdo atual
permanecera em vigor pelo tempo de duragdo do FUNDO, bem como nao tem como assegurar
gue nao havera alteracdo dalegislagdo e daregulamentagdo em vigor ou de suainterpretagéo,
€ que esse sera o tratamento tributario aplicavel ao COTISTA a época da amortizagdo ou do
resgate das cotas do FUNDO.

Par agrafo Segundo - O COTISTA nao deve considerar unicamente as informagdes contidas
neste Regulamento para fins de avaiar o investimento no FUNDO, devendo consultar seus
proprios assessores quanto a tributagao especifica que sofrera enquanto cotistado FUNDO.

Paragrafo Terceiro— Tributagdo aplicavel a carteirado FUNDO:

Desde que atendidos os requisitos previstos no Capitulo Il acima, referente a
composicao da carteira do Fundo, a legislacdo tributaria vigente, em geral, isenta de
tributacdo ou sujeita a aiquota zero as operagdes das carteiras de fundos de
investimento, da seguinte forma:

(i) Imposto sobre a Renda (“IR”): rendimentos e ganhos apurados nas
operacOes da carteirasdo isentos do IR; e

(i)  Imposto sobre Operagdes de Titulos e Vaores Mobilidrios
(“IOF/Titulos™): as operacdes realizadas pela carteira estdo sujeitas atualmente
aincidénciado |IOF/Titulos a aliquota de 0% (zero por cento). A aliquota pode
ser mgjorada a qualquer tempo, mediante ato do Poder Executivo, até o
percentual de 1,5% (uminteiro e cinco décimos por cento) ao dia, relativamente
atransacOes ocorridas apos este eventual aumento.
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Paragrafo Quarto — Tributacdo aplicavel aos COTISTAS qualificados como fundos de
investimento:

Caso os COTISTAS sgiam fundos de investimento, os rendimentos e os ganhos
liquidos ou de capital por eles auferidos serdo isentos do imposto sobre a renda, nos
termos do artigo 28, 8§10, da Lei n®9.532, de 10 de dezembro de 1997, e do artigo 14,
I, da Instrugdo Normativa da Receita Federal do Brasil n° 1.585, de 31 de agosto de
2015. Além disso, as operacoes realizadas pela carteira do COTISTA qualificado
como fundo de investimento estdo sujeitas atualmente a incidéncia do |OF/Titulos a
aliquota de 0% (zero por cento).

Par agrafo Quinto — Outros COTISTAS (pessoas fisicas e juridicas em geral):

As operacdes realizadas por outros COTISTAS (pessoas fisicas e juridicas em geral),
nao qualificados eles préprios como fundos de investimento, com as cotas do FUNDO,
podem estar sujeitas aincidéncia do IOF/Titulos a aiquota de até 1% (um por cento)
ao dia sobre o valor de cessdo, resgate, liquidagcdo ou repactuacdo das cotas, limitado
aum percentual do rendimento da operacdo, em funcdo do prazo, conforme a tabela
regressiva anexa ao Decreto n° 6.306, de 14 de dezembro de 2007, sendo este limite
igual a 0% (zero por cento) do rendimento para as operacbes com prazo igual ou
superior a 30 (trinta) dias. Contudo, a aliquota do IOF/Titulos pode ser majorada a
qualquer tempo, por ato do Poder Executivo, até o percentua de 1,5% (um inteiro e
cinco décimos por cento) ao dia, relativamente a transagdes ocorridas apos este
eventual aumento.

Eventuais operactes de cambio relativas aingressos e retornos de valores referentes a
aplicagbes no mercado financeiro e de capitais, inclusive nas cotas do FUNDO,
atualmente encontram-se sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento) do IOF na
modalidade incidente sobre operacfes de cambio (“IOF/Cambio”). Essa aliquota,
contudo, pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo até o
percentual maximo de 25%, relativamente a transacfes ocorridas apds o eventual
aumento.

Ainda, desde que o FUNDO cumpra os limites de diversificagdo e as regras de
investimento determinados pela Lei n° 12.431 e pela CVM, as operacOes realizadas
pelos COTISTAS ficar&o sujeitas ao imposto sobre arenda, do seguinte modo:

a Os rendimentos produzidos pelo FUNDO seréo tributados
exclusivamente na fonte: (i) a aliquota O (zero), quando auferidos por pessoa
fisica; (ii) a aliquota de 15% (quinze por cento), quando auferidos por pessoa
juridica tributada com base no lucro real, presumido ou arbitrado e por pessoa
juridica isenta ou optante pelo Simples Nacional; e (iii) a aliquota O (zero),
gquando pagos, creditados, entregues ou remetidos a beneficiério residente ou
domiciliado no exterior, que realizar operacdes financeiras no Pais de acordo
com as normas e condi¢des estabel ecidas pelo Conselho Monetario Nacional,
exceto em pais exceto no caso de residente ou domiciliado em pais com
tributacdo favorecida.
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b. Para fins do item “& acima, consideram-se rendimentos quaisguer
valores que constituam remuneracdo do capital aplicado, inclusive ganho de
capital auferido na alienacéo de cotas.

C. Aos rendimentos mencionados acima, ndo se aplica a incidéncia do
imposto de renda na fonte prevista no art. 3° da Lei n° 10.892, de 13 de julho
de 2004.

d. Os rendimentos tributados na fonte, conforme descrito acima, poderéo
ser excluidos na apuracéo do lucro real. Por outro lado, as perdas apuradas nas
operacbes com cotas do FUNDO, quando realizadas por pessoa juridica
tributada com base no lucro real, ndo serdo dedutiveis na apuragdo do lucro
real.

CAPITULO XIV - DA POLITICA DE ADMINISTRACAO DE RISCOSE DOS
FATORESDE RISCO

Artigo 58° A carteira do FUNDO, bem como as carteiras dos Fl-Infra, estdo sujeitas as
flutuagdes de precos e/ou cotacdes do mercado, conforme o caso, aos riscos de crédito e de
liquidez e as variagBes de pregos e/ou cotacBes de mercado dos seus ativos, o que pode
acarretar perda patrimonial a0 FUNDO e aos Cotistas.

Paragrafo Unico — Por meio da andlise dos cendrios macroecondmicos nacionais e
internacionais e dos riscos de mercado, de crédito e de liquidez, sdo definidas, pelo GESTOR,
as estratégias de sel ecdo de ativosfinanceiros do FUNDO, respeitando-se sempre alegislacéo,
as normas e os regulamentos aplicaveis, bem como as diretrizes estabelecidas neste
Regulamento.

Artigo 59° O GESTOR e o0 ADMINISTRADOR podem utilizar uma ou mais métricas de
monitoramento de risco descritas neste Artigo 59° paraaferir o nivel de exposicdo do FUNDO
aos riscos oramencionados, de formaaadequar osinvestimentos do FUNDO a seus objetivos.

Paragrafo Primeiro — Uma das métricas adotadas para gerenciamento de risco do FUNDO
€0 Value at Risk (VaR). O cédlculo do VaR é readlizado utilizando-se o modelo de simulagéo
histérica, de forma que nenhuma hipotese a respeito da distribuicéo estatistica dos eventos €
realizada. Além disso, sdo preservadas todas as correlagdes entre os ativos financeiros e as
classes de ativos financeiros presentes no produto. O VaR é calculado em trés niveis distintos:
(i) o primeiro nivel determina a exposicdo de cada ativo individualmente, mediante a
simulacdo detodas as variaveis envolvidas na sua precificacéo; (ii) segundo determinao risco
por classe de ativos financeiros, apontando a exposicdo em cada um dos mercados nos quais
0 FUNDO atua levando em consideracéo a correlacdo entre cada um dos ativos financeiros; e
(iii) o terceiro nivel permite que sga mensurado o risco do FUNDO como um todo,
determinando a exposicdo conjunta de toda carteira; e (iv) por fim, sdo analisados os
resultados das simulacgbes realizadas com os cenarios aplicaveis. Deve ser ressaltado que os
resultados apresentados pel o model o do VaR possuem interval os de confianca especificos (em
geral, 95% e 99%), de forma que perdas maiores que agquelas cobertas pelo intervalo de
confianga podem ocorrer e est&o previstas no modelo.

Paragrafo Segundo — Outra métrica complementar é o teste de estresse para estimar o
comportamento da carteira do FUNDO em diferentes condicGes de mercado, baseada em
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cendrios histdricos ou em cenarios hipotéticos (buscando, nesse caso, avaliar os resultados
potenciais do FUNDO em condi¢gdes de mercado que ndo necessariamente tenham sido
observadas no passado).

Paragrafo Terceiro — A utilizacdo de mecanismos pelo ADMINISTRADOR e pelo
GESTOR para gerenciar os riscos a que o FUNDO esta sujeito ndo constitui garantia contra
eventuais perdas patrimoniais que possam ser incorridas pelo FUNDO, tampouco garantiada
completa eliminagdo da possibilidade de perdas parao FUNDO e para os Cotistas.

Artigo 60° Dentre os fatores de risco a que 0 FUNDO esta sujeito, incluem-se, sem limitacéo:
(i) RISCOSDE MERCADO

(a) Fatores Macroecondmicos. Como o FUNDO aplica 0s seus recursos preponderantemente
nas Cotas de Fl-Infra, 0 mesmo depende, indiretamente, da solvéncia dos emissores e,
conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados que compdem as carteiras dos Fl-Infra
para redlizar a amortizagdo e o resgate das cotas do FUNDO. A solvéncia dos emissores e,
conforme o caso, dos garantidores dos Ativos Incentivados, pode ser afetada por fatores
macroecondmicos, tais como el evacdo dastaxas dejuros, aumento dainflacdo e baixos indices
de crescimento econémico. Na ocorréncia de um ou mais desses eventos, podera haver o
aumento do inadimplemento dos Ativos Incentivados, afetando negativamente os resultados
dosFl-Infrae, consequentemente, do FUNDO e provocando perdas patrimoniais aos Cotistas.

(b) Efeitos de Eventos de Natureza Econdmica, Politica e Financeira. O FUNDO, os FI-Infra
e os Ativos Incentivados integrantes das suas carteiras, as Cotas de FI-Infra e os demais ativos
financeiros que compdem acarteirado FUNDO est&o sujeitos aos ef eitos de eventos de caréter
econdmico, politico e/ou financeiro, ocorridos no Brasil ou no exterior. O Governo Federal
do Brasil intervém frequentemente nas politicas monetaria, fiscal e cambia e,
conseguentemente, também na economia do pais. As medidas que podem vir a ser adotadas
pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflacéio compreendem
controle de salarios e pregos, desvalorizagdo cambial, controle de capitais, limitagdes no
comércio exterior, alteragdes nas taxas de juros, entre outros. Tais medidas, bem como a
especulacdo sobre eventuais atos futuros do Governo Federal, poderéo gerar incertezas sobre
a economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando
adversamente, por exemplo, o pagamento e o valor de mercado das Cotas de FI-Infra e, por
consequéncia, o FUNDO e os Cotistas.

(c) Fatos Extreordinarios e Imprevisiveis. A ocorréncia de fatos extraordinérios e
imprevisiveis, no Brasil ou no exterior, incluindo eventos que modifiquem a ordem
econdmica, politica ou financeira atual e influenciem, de forma relevante, os mercados em
nivel nacional ou internacional, como crises, guerras, desastres naturais, catastrofes,
epidemias ou pandemias, pode ocasionar a desaceleracéo da economia, a diminui¢do dos
investimentos e a inutilizagdo ou, mesmo, reducdo da populagdo economicamente ativa. Em
gualquer desses cendrios, poderd haver (1) o aumento da inadimpléncia dos emissores e,
conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados, afetando negativamente os resultados
dos respectivos Fl-Infra e, consequentemente, do FUNDO; e/ou (2) a diminuicdo da liquidez
das Cotas de FI-Infrae dos demais ativos financeiros integrantes da carteirado FUNDO, bem
como das cotas do FUNDO, provocando perdas patrimoniais aos Cotistas.
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(c.1) A pandemiade Coronavirus (“COVID-19") em escala global iniciada como um surto na
Asiaem dezembro de 2019 e declarado como pandemia pela Organizaco Mundial da Satide
em 11 de marco de 2020, pode afetar as decisdes de investimento e podera resultar em
volatilidade esporadica nos mercados de capitais globais. Além disso, esses surtos podem
resultar em restrigdes as viagens e transportes publicos, fechamento prolongado de locais de
trabalho, interrupgdes na cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e reducdo de
consumo de uma maneira gera pela populacdo, além da volatilidade no preco de matérias-
primas e outros insumos, 0 que podem ter um efeito adverso relevante na economia global
e/ou na economia brasileira, fatores que conjuntamente exercem um efeito adverso relevante
na economia globa e na economia brasileira. Qualquer mudanga material nos mercados
financeiros ou na economia brasileira como resultado desses eventos pode afetar materia e
adversamente os negdcios, a condicdo financeira, os resultados das operacdes dos Ativos
investidos pelo Fundo e, por consequéncia, poderd impactar negativamente a rentabilidade
das cotas do FUNDO.

(d) Descasamento de Taxas — Rentabilidade dos Ativos Inferior a Rentabilidade Alvo. Os
Ativos Incentivados e os demais ativos financeiros integrantes das carteiras dos Fl-Infra
podem ser contratados ataxas prefixadas ou pos-fixadas. Considerando-se arentabilidade alvo
das cotas previstano Paragrafo Quinto do Artigo 4° acima, pode ocorrer o descasamento entre
astaxas deretorno das Cotas de FlI-Infrae dos demais ativos financeirosintegrantes dacarteira
do FUNDO e arentabilidade alvo das cotas. Uma vez que o pagamento da amortizacdo e do
resgate das cotas do FUNDO decorre do pagamento das Cotas de FI-Infrae dos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do FUNDO, os recursos do FUNDO poderdo ser
insuficientes para pagar parte ou a totalidade da rentabilidade alvo das cotas. Nessa hipétese,
os Cotistas terdo a remuneracdo de suas cotas afetada negativamente. O FUNDO, o
ADMINISTRADOR, 0 CUSTODIANTE e 0 GESTOR néo prometem ou asseguram qual quer
rentabilidade aos Cotistas.

(e) Flutuacdo de Pregos dos Ativos e das Cotas do FUNDO. Os pregos e a rentabilidade das
Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, assim
como das cotas do FUNDO, est&o sujeitos a oscil acbes e podem flutuar em razéo de diversos
fatores de mercado, tais como variagdo da liquidez e alteragBes nas politicas de crédito,
econdmicaefiscal, noticias econdmicas e poaliticas, tanto no Brasil como no exterior, podendo
ainda responder a noticias especificas a respeito dos respectivos emissores, devedores ou
contrapartes, bem como em razéo de ateracdes na regulamentacdo sobre a precificacdo de
referidos ativos. Essa oscilagdo dos precos podera fazer com que parte ou a totalidade das
Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, ou das
cotas do FUNDO, segja avaliada por vaores inferiores aos de sua emissao ou contabilizacdo
inicial.

(if) RISCOSDE CREDITO

(a) Pagamento Condicionado das Cotas. As principais fontes de recursos do FUNDO para
efetuar aamortizacdo e o resgate das suas cotas decorrem do pagamento das Cotas de FI-Infra
e dos demais ativos financeiros integrantes da carteirado FUNDO. Por suavez, as principas
fontes de recursos dos Fl-Infra para efetuar a amortizagdo e o resgate das Cotas de Fl-Infra
decorrem do pagamento dos Ativos Incentivados e dos demais ativos financeiros integrantes
das carteiras dos FI Infra. O FUNDO somente recebera recursos, a titulo de amortizagdo ou
resgate das Cotas de FI Infra, se os resultados e 0 valor total das carteiras dos respectivos Fl-
Infra assim permitirem. Consequentemente, os Cotistas somente receberéo recursos, a titulo
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de amortizagéo ou resgate das cotas do FUNDO, se os resultados e o valor total da carteirado
FUNDO assim permitirem. Apds o recebimento desses recursos e, se for o caso, depois de
esgotados todos os meios cabivels para a cobranca extrgjudicial ou judicial dos referidos
ativos, o FUNDO poderanao dispor de outros recursos para efetuar o pagamento aos Cotistas.

(b) Auséncia de Garantias das Cotas. As aplicactes realizadas no FUNDO néo contam com
garantiado ADMINISTRADOR, do CUSTODIANTE, do GESTOR, de quaisguer terceiros,
de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC. O
FUNDO o ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR n&o prometem ou
asseguram aos Cotistas qualquer rentabilidade decorrente da aplicagdo nas cotas do FUNDO.
Osrecursos para 0 pagamento da amortizag&o e do resgate das cotas provirdo exclusivamente
dos resultados da carteirado FUNDO, a qual esta sujeitaariscos diversos e cujo desempenho
éincerto.

(c) Risco de Crédito dos Emissores e Garantidores dos Ativos Incentivados ou dos Devedores
e Garantidores do Lastro dos Ativos Incentivados. Os Fl-Infra somente procederdo ao
pagamento da amortizagdo ou do resgate das suas cotas, na medida em que os rendimentos
decorrentes dos Ativos Incentivados forem pagos pel os respectivos emissores e/ou, conforme
0 caso, garantidores. Se 0s emissores ou, conforme O caso, garantidores dos Ativos
Incentivados ndo puderem honrar com seus compromissos perante o Fl-Infra, inclusive, no
caso de Ativos Incentivados que sgfam lastreados em direitos creditérios, em razdo da
inadi mpl éncia dos devedores e garantidores dos direitos creditérios que compdem o seu lastro,
podera ser necesséria a adocdo de medidas extrgjudiciais e judiciais para recuperacdo dos
valores referentes aos Ativos Incentivados ou, conforme o caso, aos Seus respectivos lastros.
N&o ha garantia de que os referidos procedimentos extrajudiciais e judiciais seréo bem-
sucedidos, sendo que, ainda que tais procedimentos sejam bem-sucedidos, em decorrénciado
atraso no pagamento dos Ativos Incentivados, podera haver perdas patrimoniais para o Fl-
Infrae parao FUNDO. Ademais, eventos que af etem as condigdes financeiras dos emissores
e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados
gue segjam lastreados em direitos creditorios, dos devedores e garantidores dos direitos
creditérios que compdem o seu lastro, bem como alteragdes nas condicdes econdmicas, legais
e politicas que possam comprometer a sua capaci dade de pagamento, poderao trazer impactos
significativos em termos de preco e liquidez dos Ativos Incentivados, podendo o Fl-Infra
encontrar dificuldades paraalienar os Ativos Incentivados no mercado secundario. Mudancgas
na percepcdo da qualidade de crédito dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos
Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados que sgam lastreados em direitos
creditérios, dos devedores e garantidores dos direitos creditorios que compdem o seu lastro,
mesmo que ndo fundamentadas, também poder&o afetar o prego dos Ativos Incentivados,
comprometendo a sua liquidez. No caso das Debéntures Incentivadas, ainda, as respectivas
escrituras de emissdo poderdo prever o pagamento de prémio com base na variagdo dareceita
ou do lucro de seus emissores. Sendo assim, se 0s respectivos emissores Ndo apresentarem
receita ou lucro suficiente, a rentabilidade dos Ativos Incentivados podera ser adversamente
impactada. Além disso, em caso de faléncia de qualquer dos emissores, a liquidagdo dos
Ativos Incentivados por ele emitidos podera sujeitar-se a0 pagamento, pelo respectivo
emissor, de determinados créditos que eventuamente possuem classificacdo mais
privilegiada, nostermos da Lei n® 11.101, de 9 de fevereiro de 2005. Adiciona mente, os Fl-
Infra poderdo investir em Ativos Incentivados emitidos por emissores em fase pré-
operacional. Assim, existe o risco de tais emissores ndo desempenharem de forma positivaou,
aé mesmo, de ndo entrarem em operacdo, 0 que podera reduzir significativamente a
capacidade desses emissores de honrar com 0s compromissos de pagamento dos Ativos
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Incentivados, resultando em perdas significativas para o Cotista. E possivel, portanto, que os
FI-Infrando recebam rendimentos suficientes para atingir a rentabilidade alvo das suas cotas.

(d) Rebaixamento da Classificacdo de Risco dos Ativos Integrantes da Carteira dos Fl-Infra.
Os Fl-Infra somente poderdo adquirir ativos em relagdo aos quais tenha sido atribuida
classificacdo de risco igual ou superior a0 Rating Minimo por uma das Agéncias de
Classificagéo de Risco. O rebaixamento do Rating Minimo dos ativosintegrantes das carteiras
dos Fl-Infra obrigard os Fl-Infra a alienar os Ativos Desenquadrados dentro do prazo de 180
(cento e oitenta) dias contados, 0 que podera ocasionar um evento de amortizagdo
extraordinaria obrigatdria das Cotas de FI Infra para que que ndo ocorra o desenquadramento
dacarteirados Fl-Infra e afetar negativamente a rentabilidade das Cotas de Fl Infra.

(e) Insuficiéncia das Garantias dos Ativos Incentivados. Os Ativos Incentivados integrantes
das carteiras dos FI-Infrapodem contar com garantias reais e/ou fidejussorias, prestadas pelos
respectivos emissores ou por terceiros. Havendo o inadimplemento dos Ativos Incentivados,
0S emissores e 0s eventuais terceiros garantidores de tais Ativos Incentivados seréo
executados extrajudicial mente ou judicialmente. Dependendo da garantia prestada, é possivel,
entre outros, que (1) o bem dado em garantia ndo sgja encontrado; (2) o prego obtido com a
sua venda sgja insuficiente para 0 pagamento das obrigacfes garantidas aos Fl-Infra; (3) a
execucao da garantia sgja morosa; ou, ainda, (4) os Fl-Infrando consigam executa-la. Nesses
casos, 0 patrimonio dos FI-Infrasera af etado negativamente e, por consequéncia, o patrimonio
e arentabilidade do FUNDO também serdo impactados.

(f) Investimento em Ativos de Crédito Privado. O FUNDO investirg, pelo menos, 95%
(noventa e cinco por cento) do seu patrimoénio em Cotas de Fl-Infra. Os FI-Infra, por suavez,
aplicamais de 50% (cinquenta por cento) do seu patrimonio liquido nos Ativos Incentivados,
0s quais sao considerados ativos de crédito privado nos termos da Instrugdo CVM 555. Os FI-
Infra e, consequentemente, o FUNDO estdo sujeitos ao risco de perda substancial do seu
patriménio em caso de eventos que acarretem 0 ndo pagamento dos Ativos Incentivados
integrantes das carteiras dos Fl-Infra, inclusive por for¢a de faléncia, recuperacéo judicial ou
extrgjudicial, liquidagdo ou outro regime semelhante em relagdo aos respectivos emissores e,
conforme o caso, garantidores.

(9) Renegociacdo de Contratos e Obrigacdes. Diante de fatos extraordinarios e imprevisiveis,
no Brasil ou no exterior, tais como os efeitos da crise sanitéria, social e econdmica decorrente
da pandemia da COVID-19, é possivel que se intensifiquem as discussdes judiciais e
extrgjudiciais e a renegociacdo de contratos e obrigagdes, pautadas, inclusive, nas hipoteses
de caso fortuito e/ou forca maior previstas no Cadigo Civil. Tais discussdes, assim como a
renegociacdo de contratos e obrigagdes, poderdo alcancgar os setores de atuacdo dos emissores
dos Ativos Incentivados ou, mesmo, os préprios termos e condicdes dos Ativos Incentivados,
afetando os resultados dos Fl-Infra e, consequentemente, do FUNDO.

(h) Risco de Crédito dos Emissores, Garantidores ou Contrapartes dos Ativos Financeiros. A
parcelado patriménio liquido do FUNDO néo aplicadanas Cotas de Fl-Infrapode ser aplicada
em outros ativos financeiros, de acordo com o previsto no presente Regulamento. Os ativos
financeiros poderdo vir a ndo ser honrados pelos respectivos emissores, garantidores ou
contrapartes, de modo que o FUNDO teriaque suportar tais prejuizos, afetando negativamente
arentabilidade das suas cotas.
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(i) Cobranca Extrgjudicia e Judicial. N&o ha garantia de que a cobranca extrajudicial ou
judicial dos valores devidos em relagdo aos Ativos Incentivados e aos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do Fl-Infra atingira os resultados almejados, implicando
perdas patrimoniais ao Fl-Infra e, consequentemente, ao FUNDO. Ainda, todos os custos e
despesas incorridos pelo FUNDO para a preservagdo dos seus direitos e prerrogativas,
inclusive aqueles relacionados com medidas extrajudiciais ou judiciais necessdrias para a
cobranca das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros de sua titularidade, serdo de
inteira responsabilidade do FUNDO, até o limite do seu patrimbnio liquido. O
ADMINISTRADOR, o0 CUSTODIANTE e 0 GESTOR n&o serdo responsaveis por qualquer
dano ou prejuizo, sofrido pelo FUNDO ou pelos Cotistas, em decorréncia da nao propositura
(ou do néo prosseguimento), pelo FUNDO, de medidas extrajudiciais ou judiciais necessérias
apreservacdo dos seus direitos e prerrogativas.

()) Patriménio Liquido Negativo. Os investimentos do FUNDO estdo, por sua natureza,
sujeitos a flutuagdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢des adversas
de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de atuacdo, sendo que ndo ha garantia de
eliminacdo da possibilidade de perdas para 0 FUNDO e para os Cotistas. As estratégias de
investimento adotadas pelo FUNDO poderdo fazer com que o FUNDO apresente patrimdnio
liquido negativo, hipGtese em que, desde que respeitadas as disposicdes legais e
regulamentares em vigor, os Cotistas poderdo ser chamados a realizar aportes adicionais de
recursos. O ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR néo respondem pelas
obrigagdes assumidas pelo FUNDO. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo, portanto,
ndo estdo limitadas ao valor das cotas subscritas pelos Cotistas.

(iii) RISCOS DE LIQUIDEZ

(a) Faltade Liquidez das Cotas de Fl-Infra. Nos termos dos regulamentos dos FI-Infra, no é
permitida a negociacdo das Cotas de Fl-Infra no mercado secundério, sendo o FUNDO o
cotista exclusivo desses fundos. Ainda que os referidos regulamentos fossem alterados para
permitir a negociacdo das Cotas de Fl-Infra, o0 mercado secundério de cotas de fundos de
investimento, atualmente, apresenta baixa liquidez, o que pode dificultar a venda das Cotas
de Fl-Infra ou ocasionar a obtencdo de um preco de venda que cause perda patrimonial ao
FUNDO.

(b) Fata de Liquidez dos Outros Ativos Financeiros. A parcela do patriménio liquido do
FUNDO néo aplicada nas Cotas de Fl-Infra pode ser aplicada em Outros Ativos Financeiros.
Os ativos financeiros podem vir a se mostrar iliquidos (sga por auséncia de mercado
secundério ativo, sgja por eventual atraso no pagamento por parte dos respectivos emissores
ou contrapartes), afetando os pagamentos aos Cotistas.

(¢) Fundo Fechado e Mercado Secundario. O FUNDO é congtituido sob a forma de
condominio fechado, de modo que as suas cotas somente serdo resgatadas em caso de
liquidacdo do FUNDO. Atuamente, o mercado secund&io de cotas de fundos de
investimento, tais como o FUNDO, apresenta baixa liquidez, o que pode dificultar a venda
das cotas do FUNDO ou ocasionar a obtencdo de um preco de venda que cause perda
patrimonial aos Cotistas. Além disso, o valor de mercado das cotas do FUNDO pode ser
afetado por diversos fatores que ndo apenas o valor dos ativos integrantes da carteira do
FUNDO, néo refletindo a situacdo patrimonial do FUNDO ou atendendo a expectativa de
rentabilidade dos Cotistas. Ndo h& qualquer garantia do ADMINISTRADOR, do
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CUSTODIANTE e do GESTOR quanto a possibilidade de venda das cotas do FUNDO no
mercado secundario ou ao prego obtido por elas, ou mesmo garantia de saida aos Cotistas.

(iv) RISCOS OPERACIONAIS

(a) Falhas Operacionais. A subscri¢do ou aquisi¢ao, conforme o caso, e aliquidacéo da Cotas
de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO dependem da
atuacdo conjunta e coordenadado ADMINISTRADOR, do CUSTODIANTE e do GESTOR.
O FUNDO podera sofrer perdas patrimoniais, caso os procedimentos operacionais descritos
neste Regulamento ou no contrato de gestdo do FUNDO venham a sofrer falhas técnicas ou
sgiam comprometidos pela necessidade de substituicdo de qualquer dos prestadores de
servicos contratados

(b) Trocade Informagbes. N&o ha garantia de que as trocas de informacdes entre o FUNDO e
terceiros ocorrerdo livre de erros. Caso este risco venha a se materializar, a liquidagdo e a
baixa das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros, inclusive daguel es eventual mente
inadimplidos, sera af etada adversamente, prejudicando o desempenho da carteirado FUNDO
e, consequentemente, os Cotistas.

(c) Falhas de Cobranca. A cobranga dos Ativos Incentivados e dos Outros Ativos Financeiros
integrantes da carteira do Fl-Infra depende da atuacdo do GESTOR, entre outros fatores.
Qualquer falha na coordenagéo dos procedimentos, extrajudiciais ou judiciais, necessarios a
cobranca dos ativos do FlI-Infra, bem como a execugdo de quaisquer garantias eventual mente
prestadas, inclusive por meio de medidas acautel atérias e de preservacdo de direitos, podera
acarretar menor recebimento dos recursos devidos pel os emissores dos Ativos Incentivados e
dos Outros Ativos Financeiros, prejudicando o desempenho da carteira do Fl-Infra e,
conseguentemente, o FUNDO.

(d) Falhas ou Interrupcéo dos Prestadores de Servigos. O funcionamento do FUNDO depende
da atuagdo conjunta e coordenada de uma série de prestadores de servicos, tais como o
ADMINISTRADOR, 0 CUSTODIANTE e 0 GESTOR. Qualquer falha de procedimento ou
ineficiéncia, bem como eventual interrupcdo, nos servicos prestados por esses prestadores,
inclusive no caso de sua substituicdo, por qualquer motivo, podera afetar o regular
funcionamento do FUNDO.

(e) Magjoracédo de Custos dos Prestadores de Servicos. Caso qualquer dos prestadores de
servigos contratados pelo FUNDO sgja substituido, poderd haver um aumento dos custos do
FUNDO com a contratagdo de um novo prestador de servicos, afetando a rentabilidade do
FUNDO.

(f) Discricionariedade do GESTOR. Desde que respeitada a politica de investimento prevista
no presente Regulamento, 0 GESTOR ter4 plena discricionariedade na selecdo e na
diversificag8o das Cotas de Fl-Infra a serem subscritas pelo FUNDO, néo tendo o GESTOR
qualquer compromisso formal de investimento ou concentragdo em um Fl-Infra que, por sua
vez, concentre o seu patriménio em Ativos Incentivados (1) destinados a um setor de
infraestrutura especifico; (2) de emissores que se encontrem em fase operacional ou pré-
operacional; ou (3) no caso de Ativos Incentivados que sgam lastreados em direitos
creditorios, cujos direitos creditorios sgjam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantidor especifico.
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(v) RISCOS DE DESCONTINUIDADE

(8 Liquidag@o do FUNDO - Indisponibilidade de Recursos. Existem eventos que podem
ensgjar a liquidagdo do FUNDO, conforme previsto no presente Regulamento. Assim, hd a
possibilidade de os Cotistas receberem os valores investidos de forma antecipada, frustrando
a sua expectativa inicial, sendo que os Cotistas podem ndo conseguir reinvestir 0s recursos
recebidos com a mesma remuneragdo proporcionada, até entdo, pelo FUNDO. Ademals,
ocorrendo a liquidagdo do FUNDO, poderda ndo haver recursos imediatos suficientes para
pagamento aos Cotistas (por exemplo, em razéo de o pagamento dos ativos integrantes da
carteirado FUNDO ainda ndo ser exigivel). Nesse caso, 0 pagamento da amortizagao e/ou do
resgate das cotas ficaria condicionado (1) a amortizagdo ou ao resgate das Cotas de Fl-Infrae
ao vencimento dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO; ou (2) a
venda das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros a terceiros, sendo que o preco
praticado poderia causar perda aos Cotistas.

(b) Dagdo em Pagamento dos Ativos. Ocorrendo a liquidagdo do FUNDO, caso ndo haja
recursos suficientes para o resgate integral das suas cotas, 0 ADMINISTRADOR devera
convocar aassembleia gera para deliberar sobre, entre outras opcdes, a dacéio em pagamento
das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO ou,
ainda, dos Ativos Incentivados detidos pelos Fl-Infra e entregues ao FUNDO em caso de
liquidac&o antecipada dos Fl-Infra. Os Cotistas poder&o encontrar dificul dades para negociar
elou cobrar as Cotas de Fl-Infra e os demais ativos financeiros, incluindo os Ativos
Incentivados, conforme o caso, recebidos.

(c) ObservanciadaAlocacdo Minima. Nao hagarantiade que o FUNDO conseguiraencontrar
Cotas de Fl-Infra suficientes ou em condicfes aceitaveis, acritério do GESTOR, que atendam
a politica de investimento prevista neste Regulamento. Ocorrendo o desenquadramento da
Alocacdo Minima, seré realizada a Amortizacdo Extraordinaria, conforme o procedimento
descrito no Capitulo VI deste Regulamento. Nessa hipétese, parte dos recursos serarestituida
anteci padamente aos Cotistas que, caso ndo disponham de outros investimentos similares para
alocar tais recursos, poderdo sofrer perdas patrimoniais. Além de resultar na Amortizacéo
Extraordinaria, 0 desenquadramento da Alocaggo Minimatambém poderalevar aliquidagdo
do FUNDO, nos termos do presente Regulamento.

(vi) RISCOS RELACIONADOS AO INVESTIMENTO EM ATIVOS
INCENTIVADOS

(a) Riscos Setoriais. O FUNDO alocara parcela predominante do seu patrimoénio liquido em
Cotas de Fl-Infra, sendo que esses fundos investirdo preponderantemente nas Debéntures
Incentivadas e em outros Ativos Incentivados emitidos, nos termos do artigo 2° da Lei n°
12.431, para fins de captacéo de recursos para implementar projetos de investimento na area
de infraestrutura ou de produgdo econémica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e
inovagdo, considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo Poder Executivo
Federal. Osriscos a que o FUNDO é exposto estéo relacionados aquel es dos diversos setores
deatuagdo dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos | ncentivados integrantes
das carteiras dos FI-Infraou, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditorios, dos devedores e garantidores dos direitos creditorios que compdem o seu lastro.
Nos termos do artigo 2° do Decreto n° 8.874, de 11 de outubro de 2016, sdo considerados
“prioritérios’ os projetos de investimento na drea de infraestrutura ou de producdo econémica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo, (1) objeto de processo de concessao,
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permissdo, arrendamento, autorizag&o ou parceria publico privada, nos termos do disposto na
Lei n° 11.079, de 30 de dezembro de 2004, e que integrem o Programa de Parcerias de
Investimentos da Presidéncia da Republica — PPI, de que trata a Lei n°® 13.334, de 13 de
setembro de 2016, ou 0 programa que venha a sucedé-lo; (2) que proporcionem beneficios
ambientais ou sociais relevantes; ou (3) aprovados pelo Ministério setorial responsavel e
realizados por concessiondria, permissiondria, autorizataria, arrendatéria ou sociedade de
propdsito especifico. Os projetos de investimento devem visar aimplantacdo, a ampliagéo, a
manutencdo, a recuperacdo, a adequacao ou a modernizagdo, entre outros, dos setores de (i)
logistica e transporte; (ii) mobilidade urbana; (iii) energia; (iv) telecomunicacdes; (v)
radiodifusdo; (vi) saneamento basico; e (vii) irrigagdo. Os projetos de produgdo econdmica
intensivaem pesqui sa, desenvolvimento e inovagdo sdo aguel es com o propoésito deintroduzir
processos, produtos ou servicos inovadores, conforme 0s principios, os conceitos e as
diretrizes definidas nas politicas de ciéncia, tecnologia e inovacéo e de desenvolvimento
industrial. Nesses setores, osinvestimentos, em geral, envolvem longo periodo de maturagéo.
Além disso, h4 o risco de uma mudanca ndo esperada na legislagdo aplicavel, ou na
perspectiva da economia, que pode alterar 0s cenarios anteriormente previstos, trazendo
impactos adversos no desenvolvimento dos projetos qualificados como prioritarios. O retorno
dos investimentos realizados pelos Fl-Infra e, indiretamente, pelo FUNDO pode néo ocorrer
ou ocorrer de forma diversa da iniciamente estimada. Adicionalmente, os setores de
infraestrutura e de producéo econdmica intensiva em pesqguisa, desenvolvimento e inovacdo
possuem fatores de riscos proprios, que também podem impactar o pagamento ou o valor de
mercado dos Ativos Incentivados. Sendo assim, é possivel que 0s emissores e, conforme o
caso, garantidores dos Ativos Incentivados ndo sejam capazes de cumprir tempestivamente
suas obrigagoes rel acionadas aos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados que
sgjam lastreados em direitos creditorios, que os devedores e garantidores ndo consigam
cumprir suas obrigagdes relativas aos respectivos direitos creditérios, causando um efeito
material adverso nos resultados dos Fl-Infra e, consequentemente, do FUNDO.

(b) Desenquadramento do FUNDO. O FUNDO investe parcela preponderante dos seus
recursos na subscricéo das Cotas de FI-Infra, nos termos do artigo 3°, 81°, daLei n° 12.431.
Nasuaatual vigéncia, tal lei dispde que, (1) em até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data
da 12 Integralizagdo, o FUNDO devera aocar, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do
seu patrimonio liquido em Cotas de Fl-Infra; e (2) ap6s 2 (dois) anos contados da Data da 12
Integralizacdo, esse percentual devera ser aumentado para 95% (noventa e cinco por cento).
Os Fl-Infra, por sua vez, respeitados os prazos estabelecidos no artigo 3° da Lei n° 12.431,
deverdo investir, pelo menos, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patriménio liquido em
Ativos Incentivados. Nos termos do artigo 3° da Lei n°® 12.431, os Cotistas somente teréo
tratamento tributério diferenciado, se forem respeitadas as condi¢bes |a estabelecidas,
notadamente a Alocacdo Minima. O ndo atendimento pelo FUNDO de qual quer das condi¢des
dispostas no artigo 3° da Lei n° 12.431 implicara a perda, pelos Cotistas, do tratamento
tributario diferenciado la previsto, podendo levar, ainda, a liquidagéo ou a transformacéo do
FUNDO em outra modalidade de fundo de investimento.

(c) Alteracdo do Regime Tributério. Eventuais ateractes nalegislacdo tributaria eliminando
beneficios, elevando ou criando aliquotas ou novos tributos, ou, ainda, modificagbes na
interpretagdo da legislag@o tributéria por parte dos tribunais e/ou das autoridades
governamentais, notadamente com relagdo a Lei n® 12.431, poderdo afetar negativamente (1)
0s resultados do FUNDO, causando prejuizos aos Cotistas; e/ou (2) os rendimentos e 0s
ganhos eventualmente auferidos pelos Cotistas, quando da amortizacdo, do resgate ou da
alienacdo das suas cotas. N&o € possivel garantir que a Lei n° 12.431 ndo sera alterada,
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guestionada, extinta ou substituida por leis mais restritivas, 0 que podera afetar ou
comprometer o tratamento tributario diferenciado nela previsto.

(d) Risco dos imdveis dos CRIs ndo possuirem certificado de conclusdo de obra e Auto de
Vistoria do Corpo de Bombeiros. Nos casos dos Ativos Financeiros investidos pelos Fl-Infra
representados por CRIs, osimoveis vinculados aos CRIs podem ndo contar com o certificado
de conclusdo de obra (seja parcial ou total), equivaente ao “habite-se”, nem com o Auto de
Vistoria do Corpo de Bombeiros. A fata do certificado de conclusdo de obra, ou mesmo a
faltade outras licencas e autorizagdes governamentais, como o Auto de Vistoriado Corpo de
Bombeiros, inclusive sua obtengdo intempestiva, poderé&: (i) comprometer o exercicio, pelas
devedoras dos créditos que déo lastro aos CRIs, de suas atividades no imével, principa mente
em razdo da possibilidade de imposicdo, por autoridades competentes, de restrigdes,
interdicOes ou vedacdes, totais ou parciais, as atividades das referidas devedoras e a utilizacéo
do imovel vinculados aos CRIs, ou a aplicacdo de multas e outras penaidades, até que as
licencas e autorizaghes governamentais sgjam integralmente obtidas, e (ii) limitar a
capacidade das devedoras dos créditos que d&o lastro aos CRIs, em conjunto com a cedente
dos referidos créditos, de implementar projetos de expansdo ou reformas no imovel,
comprometendo sua capacidade operacional, administrativa e financeira.

(e) O poder concedente possui discricionariedade para determinar os termos e condi¢des
aplicaveis as concessdes dos emissores dos Ativos Incentivados. Os contratos de concessio
s80 contratos administrativos regidos pelasleisbrasileiras. Essas|eis e regulamentosfornecem
aos poderes concedentes discricionariedade para determinar os termos e condi¢des aplicaveis
as concessfes e as tarifas a serem cobradas pelos emissores. Se 0s custos dos emissores
aumentarem ou as receitas diminuirem significativamente ou se os emissores tiverem que
efetuar investimentos adicionais como resultado de uma medidanéo prevista nalegislacéo ou
nos contratos aplicaveis, ou ainda como resultado de medidas unilaterais, por parte dessas
autoridades, a condicdo financeira dos emissores e seus resultados operacionais podem ser
afetados adversamente, ainda que tenham direito a recomposicéo econémico-financeira dos
contratos.

(f) A rescisdo unilateral antecipada dos contratos de concessdo dos emissores dos Ativos
Incentivados pelo poder concedente poderd impedir a redizagdo do vaor integra de
determinados ativos e causar a perda de lucros futuros sem uma indenizag@o adequada. As
concessdes dos emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitas a rescisdo unilatera
antecipada em determinadas circunstancias estabelecidas pela legislacéo e pelo contrato de
concessaon. Ocorrendo a extingdo da concessao, 0s ativos sujeitos a concessao serdo revertidos
a0 poder concedente. Apesar dos emissores terem o direito a indenizagdo do valor desses
ativos que ndo tenham sido completamente amortizados ou depreciados de acordo com 0s
termos dos contratos de concessao, em caso de extingdo antecipada, os emissores dos Ativos
Incentivados ndo podem assegurar que esse valor sgja suficiente para compensar a perda de
lucro futuro. Se o poder concedente extinguir o contrato de concessdo em caso de
inadimplemento, o valor pode teoricamente ser reduzido a até zero, pelaimposicéo de multas
ou outras penalidades.

(g) Os emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitos a diversas leis e regulamentos
ambientais que podem se tornar mais rigidos no futuro e resultar em maiores obrigacles e
maiores investimentos de capital. Os emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitos a
abrangente legislacdo federal, estadua e municipal relativa a protecéo do meio ambiente. O
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cumprimento destalegislaco é fiscalizado por 6rgaos e agéncias governamentais, que podem
impor sangdes administrativas por eventual inobservancia da legislacdo. Tais sangdes podem
incluir, entre outras, aimposi¢ao de multas, arevogacdo de licencas e até mesmo a suspensao
temporéria ou definitiva de atividades desenvolvidas pelos emissores. A aprovagdo de leis e
regulamentos de meio ambiente mais rigorosos podem forgar os emissores a destinar maiores
investimentos de capital neste campo e, em consequéncia, aterar a destinacéo de recursos de
investimentos ja plangjados. Tais alteracOes poderiam ter efeito adverso relevante sobre a
condic&o financeira e sobre os resultados dos emissores dos Ativos Incentivados. Além disso,
caso 0s emissores ndo observem a legislacdo relativa a protecdo do meio ambiente, podem
sofrer aimposi¢éo de sangdes penais, sem prejuizo da obrigacdo de reparagdo dos danos que
eventual mente tenham sido causados. As sangdes no 8mbito penal podem incluir, entre outras,
penas pessoais aos responsaveis, bem como a perda ou restricdo de incentivos fiscais e o
cancelamento e a suspensdo de linhas de financiamento de estabelecimentos oficiais de
crédito, asssm como a proibicdo de contratar com o poder publico, podendo ter impacto
negativo nas receitas dos emissores ou, ainda, dificultar a captacdo de recursos junto ao
mercado financeiro. As demoras ou indeferimentos, por parte dos érgdos ambientais
licenciadores, na emisséo ou renovagdo de licengas, assim como a eventual impossibilidade
de atender as exigéncias estabelecidas por tais 6rgdos ambientais no curso do processo de
licenciamento ambiental, poderéo prejudicar, ou mesmo impedir, conforme o caso, a
instalacéo e a operacdo dos empreendimentos dos emissores. Sem prejuizo do disposto acima,
a inobservancia da legislagdo ambiental ou das obrigaces que 0s emissores assumiram por
meio de termos de g ustamento de conduta ou acordosjudiciais poderé causar impacto adverso
relevante na imagem, nas receitas e nos resultados operacionais dos emissores dos Ativos
Incentivados.

(h) As obrigagdes dos emissores constantes da documentacéo dos Outros Ativos Financeiros
estdo sujeitas a hipoteses de vencimento antecipado. A documentacdo dos Outros Ativos
Financeiros pode estabel ecer diversas hipéteses de vencimento anteci pado que podem ensejar
no vencimento antecipado das obrigaces com relacdo aos Outros Ativos Financeiros. Nao ha
garantias de que os emissores dispordo de recursos suficientes em caixa para fazer face ao
pagamento integral da divida representada pel os Outros Ativos Financeiros, na ocorréncia de
uma hipdtese de vencimento antecipado, que acarrete no vencimento antecipado das
obrigagdes decorrentes dos Outros Ativos Financeiros, hipdtese que poderd acarretar um
impacto negativo relevante aos Fl-Infraou ao FUNDO, incluindo a sua capacidade de receber
pontual e integralmente os valores que lhes forem devidos nos termos dos Outros Ativos
Financeiros.

(i) Risco juridico da Estrutura dos Fl-Infra. A estrutura financeira, econémica e juridica dos
Fl-Infra apoiase em um conjunto de obrigacdes e responsabilidades contratuais e na
legislacdo em vigor e, em razdo da pouca maturidade e da escassez de precedentes em
operagdes similares e de jurisprudénciano que tange a este tipo de operagéo financeira, podera
haver perdas, parcial ou total, por parte do FUNDO em raz&o do dispéndio de tempo e recursos
para manutenc&o do arcabougo contratual estabel ecido.

(1) Risco de sinistro dos bens vinculados as Operacfes CRIs, Debéntures e Outras Operactes
dos Fl-Infra. Determinados ativos dados em garantia no @mbito dos titulos publicos e/ou
privados de divida que poderdo compor a carteira dos Fl-Infra (especialmente CRIs e
Debéntures), sdo passiveis de seguro. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos
bens, direta ou indiretamente, os recursos obtidos pela cobertura do seguro depender&o da
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, bem como as indenizagoes a
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serem pagas pelas seguradoras, e poderdo ser insuficientes para a reparacéo integral do dano
sofrido.

(k) Riscos de Locacdo nas operacOes lastreadas em direitos creditorios imobiliarios. As
operacOes das emissoras dos titulos publicos e/ou privados de divida que poderéo compor a
carteira dos Fl-Infra e/ou das sociedades por eles investidas podem estar lastreados ou ter
como garantia direitos creditdrios decorrentes de contratos imobiliérios (como por exemplo,
contratos de locacdo e arrendamento). Tendo em vista que a locagéo e arrendamento dos
imoveis podem ser parte importante da rentabilidade dos emissores e a possibilidade de
inadimplemento do pagamento dos alugueis pode afetar substancialmente as receitas dos
emissores, que poder&o ndo ter condi¢des de cumprir com seus compromissos de pagamento
na falta das receitas oriundas dos contratos de locacéo e, consequentemente impactando a
rentabilidade das Cotas dos Fl-Infra; Adicionalmente, a eventual rescisdo dos contratos de
locagdo, voluntéria ou involuntariamente pelo locatéario, com ou sem o pagamento da
indenizagdo devida, €/ou 0 aumento da vacéncia dos imoveis, afetara as receitas dos
emissores, 0 que podera resultar em reflexo negativo na rentabilidade das Cotas dos FI-Infra.
Além da rescisdo convencional dos contratos de locagdo, os locatérios poderdo propor
demandas judiciais a fim de obter a rescisdo judicial da relacdo locaticia em caso de
onerosidade excessiva dos contratos de locacéo.

() Risco de decisbes administrativa, arbitrais €/ou judiciais desfavoraveis. Os Fl-Infra
poderdo ser parte em diversas agdes, nas esferas civel, penal tributéria e/ou trabalhista. Ndo
ha garantia de que os Fl-Infra irdo obter resultados favoravels ou que eventuais processos
judiciais, arbitrais ou administrativos em que sgja réu venham a ser julgados improcedentes.
Caso tais reservas ndo sejam suficientes, € possivel que um aporte adicional de recursos seja
feito mediante a subscricéo e integralizacdo de novas Cotas pelo FUNDO, que deverdo arcar
com eventuais perdas.

(m) Risco da morosidade da justica brasileira. Os Fl-Infra poderdo ser parte em demandas
judiciais, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema
judiciério brasileiro, aresolucéo de tais demandas poderalevar muitos anos. Ademais, ndo ha
garantiade que os FI-Infra obterdo resultados favoraveis nas demandas judiciais relacionadas
aos Ativos e, consequentemente, podera impactar negativamente no patriménio dos Fl-Infra,
na rentabilidade do FUNDO e no valor de negociacéo das Cotas de Fl-Infra.

(n) Risco deimagem. A ocorréncia de quaisquer fatos extraordinarios que venham a afetar os
emissores dos titulos publicos e/ou privados de divida que poder&o compor a carteira dos Fl-
Infra e/ou as sociedades por eles investidas, ultimamente os Fl-Infra podem prejudicar a
potencialidade de negociacdo ou locagcdo dosimdveis pelos emissores, as sociedades por eles
investidas. Os fatores descritos acima poderdo afetar adversamente as atividades dos Fl-Infra,
dos emissores e/ou das sociedades por €elas investidas e, consequentemente, a rentabilidade
das Cotas de Fl-Infra.

(o) Riscos relacionados a agdes de despejo em decorréncia da COVID-19. Em 10 de junho de
2020, foi promulgada a Lel n° 14.010, a qual estabelece o regime juridico emergencia e
transitério das relagdes juridicas de direito privado no periodo da pandemia declarada pela
Organizacdo Mundial de Salde em decorréncia do novo coronavirus (Covid-19). O projeto
dareferidale previa, em seu artigo 9°, a suspensdo da possibilidade de concesséo de liminar
em acao de despejo de imdveis urbanos (residencial e ndo residencial), prevista no artigo 59,
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81 incisosl, 11, V, VI, VIIl el X, daLei n°8.245/91. Apesar detal dispositivo ter sido objeto
de veto presidencial, a concessdo de liminar para despejo dependerd da andlise judicial das
peculiaridades de cada caso, sendo que, poderdo ser indeferidas, inviabilizando a retomada
dos imoveis locados pelo emissores dos titulos que poderdo compor a carteira dos Fl-Infra
elou as sociedades por eles investidas. Os emissores e/ou as sociedades por eles investidas
podem ndo ser capazes de reaver 0s imolveis atuamente locados e em situacdo de
inadimpléncia, hipétese em que as suas receitas poderdo ser adversamente afetadas e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

(p) Risco de desapropriacéo e de outras restri¢es de utilizagdo dos bens iméveis pelo Poder
Publico. De acordo com o sistema lega brasileiro, os bens dos emissores dos titulos que
poderdo compor a carteira dos Fl-Infra e/ou as sociedades por eles investidas poderdo ser
desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou
total. Ocorrendo a desapropriagcdo, ndo ha como garantir que 0 prego que venha a ser pago
pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente,
remunerara os valores investidos de maneira adequada. Os emissores e/ou as sociedades por
elesinvestidas podem ndo ser capazes de reaver osimoveis atual mente locados e em situagéo
de inadimpléncia, hipdtese em que as suas receitas poderdo ser adversamente afetadas e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

() Risco relacionado aos quoruns de deliberagdo no &mbito dos Outros Ativos Financeiros e
eventual compartilhamento com outros credores nas dividas dos emissores (acordo entre
credores) nas dividas originarias dos Outros Ativos Financeiros. No ambito dos Outros Ativos
Financeiros e/ou no endividamento dos emissores, a deliberacéo para tomar determinadas
medidas previstas nos respectivos instrumentos (tais como vencimento antecipado, liberacdo
ou substituicdo de garantias, concessdo de waivers, pré-pagamento (resgate), entre outras)
pode estar sujeita a0 atingimento de quoruns de deliberagdo especificos previstos nos
respectivos instrumentos. O ndo atingimento desses quéruns pode inviabilizar a tomada de
medidas em relacdo atais endividamentos e a excusséo de garantias.

(r) Risco de san¢Bes no ambito dos ativos componentes da carteira dos FI-1nfra. Determinados
ativos componentes da carteira dos Fl-Infra, inclusive titul os publicos, podem estar sujeitos a
regulamentacdes, decisdes e penalidades de diversas entidades regul adoras, credores publicos
e entidades de autorregulacdo. Eventuais novas regulamentacdes, decisdes e/ou penalidades
aplicaveis aos ativos componentes da carteira dos FI-Infra e/ou aos seus respectivos emissores
podem resultar em restricOes a negociagdo por parte das bolsas de valores e mercadorias e
futuros ou de érgdos reguladores. Em situacBes em que tais restricdes estiverem sendo
praticadas, as condi¢des de movimentagcdo dos ativos da carteira e precificagdo dos ativos
poderdo ser prejudicadas.

(vii) RISCO DE QUESTIONAMENTO DA VALIDADE E DA EFICACIA

(a) Questionamento da Validade e da Eficécia da Emissdo, da Subscricdo ou da Aquisicdo dos
Ativos Incentivados. O FUNDO al ocara parcela predominante de seu patrimoénio liquido em
Cotas de Fl-Infra, sendo que esses fundos investirdo preponderantemente nos Ativos
Incentivados, no mercado primério ou secundario. A validade da emissdo, da subscrigéo ou
da aquisicdo dos Ativos Incentivados pelos Fl-Infra poderd ser questionada por terceiros,
inclusive em decorréncia de faléncia ou recuperacdo judicia ou extrgjudicial dos respectivos
emissores, garantidores, devedores ou alienantes.
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(viii) RISCO DE FUNGIBILIDADE

(a) Intervencdo ou Liquidagdo da Instituicdo Financeira da Conta do FUNDO. Os recursos
provenientes das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do
FUNDO serdo recebidos na conta do FUNDO. Na hipétese de intervengdo ou liquidagéo
judicia ou extrgjudicial dainstituicdo financeiranaqual seja mantidaa conta do FUNDO, os
recursos provenientes das Cotas de FI-Infrae dos demais ativos financeiros depositados nessa
conta poderdo ser bloqueados e ndo vir ser recuperados, 0 que afetaria negativamente o
patriménio do FUNDO.

(ix) RISCOS DE CONCENTRACAO

(a) Concentracdo em FI-Infrae em Ativos Incentivados. O risco daaplicagcdo no FUNDO tem
relagdo direta com a concentragdo da sua carteira em cotas emitidas por um mesmo Fl-Infra
gue, por sua vez, pode concentrar seus investimentos em determinados Ativos Incentivados
emitidos por um mesmo emissor ou por emissores integrantes de um mesmo Grupo
Econbmico ou, ainda, no caso de Ativos Incentivados que segjam lastreados em direitos
creditérios, cujos direitos creditérios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantido especifico. Quanto maior for a concentragdo, maior
serd a chance de o FUNDO sofrer perda patrimonial significativa que afete negativamente a
rentabilidade das suas cotas.

(b) Concentragdo em Outros Ativos Financeiros. E permitido ao FUNDO, durante os
primeiros 180 (cento e oitenta) dias de funcionamento, manter até 100% (cem por cento) do
seu patriménio liquido aplicado em Outros Ativos Financeiros que ndo sgjam as Cotas de Fl-
Infra. ApGs esse periodo, o investimento nesses Outros Ativos Financeiros pode representar,
no maximo, 33% (trinta e trés por cento) ou 5% (cinco por cento) do patriménio liquido do
FUNDO, conforme o caso. Em qual quer hipdtese, se os emissores ou contrapartes dos Outros
Ativos Financeiros ndo honrarem com seus compromissos, ha chance de o FUNDO sofrer
perda patrimonial significativa, o que afetaria negativamente a rentabilidade das cotas do
FUNDO.

(X) RISCO DE PRE-PAGAMENTO

(&) Pré-Pagamento dos Ativos Incentivados. Certos emissores dos Ativos Incentivados
integrantes das carteiras dos Fl-Infra poder&o, voluntariamente ou ndo, pagar as respectivas
obrigacdes de forma antecipada. Caso tais pagamentos antecipados ocorram, a expectativa de
recebimento dos rendimentos dos Fl-Infra e, consequentemente, do FUNDO seria frustrada.
Ademais, os Ativos Incentivados estdo sujeitos a determinados eventos de vencimento,
amortizac8o ou resgate antecipado. Naocorrénciade qual quer desses eventos, o fluxo de caixa
previsto para o FUNDO também seria afetado. Em qualquer hipétese, a rentabilidade
inicialmente esperada para 0 FUNDO e, consequentemente, para as suas cotas podera ser
impactada negativamente.

(xi) RISCO PROVENIENTE DO USO DE DERIVATIVOS
(a) Operacdes de Derivativos. Consiste no risco de distorcdo de preco entre o derivativo e 0

seu ativo objeto, 0 que pode ocasionar 0 aumento da volatilidade dos fundos de investimento
investidos pelo FUNDO, limitar as possibilidades de retorno adicional nas operacdes, ndo
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produzir os efeitos pretendidos e/ou provocar perdas aos fundos de investimento investidos
pelo FUNDO e, consequentemente, ao FUNDO. Mesmo para fundos de investimento que
utilizam derivativos exclusivamente para protecéo das posi¢oes a vista, existe o risco de essas
operacdes ndo representarem um hedge perfeito ou suficiente para evitar perdas aos referidos
fundos de investimento e, consequentemente, a0 FUNDO. Em qualquer hipdtese, os fundos
de investimento investidos pelo FUNDO poderdo auferir resultados negativos, impactando
adversamente o valor de suas cotas.

(xii) RISCOS DE GOVERNANGCA

(8 Quérum Qualificado. O presente Regulamento estabelece quéruns qualificados para a
assembleiagera deliberar sobre determinadas matérias deinteresse dos Cotistas. Tais quéruns
poderdo acarretar limitacdes as atividades do FUNDO em decorréncia da impossibilidade de
aprovacdo de certas matérias na assembleia geral.

(b) Caracterizacdo de Justa Causa. Nos termos do Paragrafo Unico do Artigo 36 deste
Regulamento, (1) até que haja reconhecimento em decisfo judicial contra a qual nédo caiba
mais recurso com efeito suspensivo, ndo sera caracterizada Justa Causa na hipotese de
descumprimento pelo GESTOR de suas obrigactes, deveres ou atribuicdes especificadas nas
normas vigentes, no presente Regulamento ou no contrato de gest&o ou, enquanto 0 GESTOR
prestar os servigos de gestéo dos Fl-Infra, nos respectivos regulamentos ou nos respectivos
contratos de gestao; e (2) até que hagja reconhecimento em decisfo judicial contraa qual ndo
caiba mais recurso com efeito suspensivo ou em decisdo administrativa final, ndo sera
caracterizada Justa Causa na hipotese de o GESTOR ou qualquer de seus socios ou
administradores praticar atividadesilicitas no mercado financeiro ou de capitais, crimes contra
0 Sistema Financeiro Nacional ou atos de corrupcao.

Enquanto ndo for caracterizada a Justa Causa, as deliberagBes da assembleia gera relativas
(1) asubstituicdo do GESTOR,; e (2) a definicéo da orientacdo de voto a ser proferido pelo
GESTOR, em nome do FUNDO, nas assembleias gerais de cotistas dos Fl-Infra que
deliberarem sobre a substituicéo do GESTOR na prestacéo dos servigos de gestao das carteiras
dos referidos Fl-Infra, continuardo sujeitas ao quérum qualificado previsto no Artigo 36
acima, devendo ser tomadas em primeira ou segunda convocagao, pela maioria das cotas de
titularidade dos Cotistas presentes, desde que essa maioria represente, no minimo, 25% (vinte
e cinco por cento) das cotas em circulagdo. Dessa forma, relativamente a outros fundos de
investimento constituidos nos termos da Instrugdo CVM 555, os Cotistas poderéo encontrar
dificuldades em reunir os votos necessérios para a aprovar a substituicdo do GESTOR.

(c) Aprovacdo de Matérias em Assembleia Geral por Maioria Simples. Nos termos do Artigo
40°, a assembleia geral sera instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um) Cotista, salvo
nas hipoteses em que o presente Regulamento definir quérum de instalagdo superior. Exceto
por determinadas matérias previstas no Artigo 36 acima, as deliberacfes na assembleia gera
serdo tomadas, em primeira ou segunda convocacdo, pela maioria das cotas de titularidade
dos Caotistas presentes, independentemente do quanto essa maioria represente das cotas em
circulagdo. E possivel, portanto, que certas matérias sejam aprovadas na assembleia geral por
Caotistas que representem uma minoria das cotas em circulacéo.

(d) Concentragdo das Cotas. N&o ha restricdo quanto a quantidade maxima de cotas do

FUNDO que podera ser detida por um mesmo Cotista. Assim, poderd ocorrer a situacdo em
gue um Cotista venha a deter parcela substancial das cotas e, consequentemente, uma
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participacdo expressiva no patrimdénio do FUNDO. Tal fato podera fragilizar a posi¢éo dos
demais Cotistas em razéo da possibilidade de certas deliberacbes na assembleia geral virem a
ser tomadas pelo Cotista“majoritario” em funcéo de seusinteresses préoprios e em detrimento
do FUNDO e dos Caotistas “minoritarios’.

(e) Emiss&o de Novas Cotas. O FUNDO podera, a qualquer tempo, observado o disposto no
presente Regulamento, emitir novas cotas. Na hipotese de realizacdo de umanova emissao 0s
Cotistas poderéo ter as suas respectivas participagdes no FUNDO diluidas, caso ndo exercam
0 seu direito de preferéncia. Ademais, a rentabilidade do FUNDO podera ser afetada durante
0 periodo em que os recursos decorrentes da nova emissao nao estiverem investidos nos
termos do presente Regulamento e/ou 0 prazo esperado para recebimento de recursos podera
ser alterado em razdo da subscri¢do de novas Cotas de FI-Infrapelo FUNDO.

(xiii) RISCOS AMBIENTAIS

O FUNDO est& sujeito a todo e qualquer evento ou medidas que, direta ou indiretamente,
resulte em impacto ao meio ambiente e/ou aos proj etos dos Ativos Incentivados apoiados pelo
FUNDO e pelos Fl-Infra, inclusive e sem limitacdo: proibigdes, atrasos e interrupgdes; ndo
atendimento das exigéncias ambientais; embargos de obra e/ou suspensdo das atividades,
surgimento de exigéncias ambientais adicionais ndo previstas iniciamente; falhas no
levantamento da fauna e daflora; falhas no plano de execucdo ambiental; e/ou qualquer dano
a0 meio ambiente. Tais eventos ou medidas podem causar pregjuizos ao FUNDO.
Adicionamente, as atividades do setor de infraestrutura podem causar significativosimpactos
e danos ao meio ambiente. A legislacéo federal impde responsabilidade objetiva aquele que
diretaou indiretamente causar degradacdo ambiental. Portanto, o dever dereparar ou indenizar
0s danos causados a0 meio ambiente e a terceiros afetados independe de dolo ou culpa. O
pagamento de indenizagGes ambientais substanciais ou despesas relevantes incorridas para
custear a recuperacdo do meio ambiente ou 0 pagamento de indenizagdo aterceiros af etados
poderaimpedir ou levar os emissores de Ativos Incentivados aretardar ou redirecionar planos
de investimento em outras areas, 0 que podera ter um efeito adverso sobre o FUNDO.
Eventuais seguros contratados para cobrir exposi ¢ao a contingéncias ambientai s dos emissores
dos Ativos Incentivados podem ndo ser suficientes para evitar potencial efeito adverso sobre
o FUNDO.

(xiv) RISCOS SOCIOAMBIENTAIS

As operacdes do FUNDO, dos Fl-Infra e dos emissores dos Ativos Incentivados podem estar
sujeitas aleis e regulamentos ambientais federais, estaduais e municipais, além de regul acbes
setoriais especificas. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos, fazer com
gque o FUNDO, os FI-Infrae os emissores dos Ativos Incentivados, no ambito de cada projeto,
incorram em custos significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir
severamente 0 desenvolvimento de determinadas atividades, especialmente em regifes ou
areas ambientalmente sensiveis. O eventual descumprimento de leis e regulamentos
ambientais também pode acarretar aimposicao de sancbes administrativas, civeis e criminais
(tais como multas e indenizagdes). As leis e regulamentos ambientais podem se tornar mais
restritivas, sendo que qualquer aumento de restri¢fes pode afetar adversamente os negécios
do FUNDO e asuarentabilidade. Adicionalmente, existe apossibilidade de asleis de protecéo
ambiental serem alteradas apos o inicio do desenvolvimento de determinada atividade por um
emissor de Ativos Incentivados e antes de sua conclusdo, o que podera trazer atrasos e/ou
modificacbes ao objetivo inicialmente projetado. Além disso, as atividades empresarias
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desenvolvidas pelos emissores dos Ativos Incentivados podem estar sujeitas ao risco social,
sobretudo de natureza trabalhista, considerando a possibilidade de exposicdo dos
colaboradores a ambientes perigosos e insalubres e relacionamento com comunidades do
entorno, considerando a possibilidade de exposicdo destas populagdes a impactos adversos.
Os fatores descritos acima poderéo afetar adversamente as atividades do FUNDO, dos FI-
Infra, dos emissores dos Ativos Incentivados e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas
do FUNDO.

(xv) OUTROS RISCOS

(a) Precificagdo dos Ativos. As Cotas de Fl-Infra e os demais ativos financeiros integrantes
da carteira do FUNDO serdo avaliados de acordo com os critérios e os procedimentos
estabel ecidos pela regulamentacdo em vigor. Referidos paréametros, tais como o de marcagéo
a mercado (mark-to-market), poderdo causar variagcbes nos valores dos referidos ativos,
podendo resultar em reduc&o do valor das cotas do FUNDO.

(b) Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade. A rentabilidade alvo das cotas prevista neste
Regulamento € um indicador de desempenho adotado pelo FUNDO para a vaorizagdo das
suas cotas, sendo apenas uma meta estabelecida pelo FUNDO. Referida rentabilidade alvo
ndo constitui, portanto, garantia minima de remuneracdo aos Cotistas, pelo
ADMINISTRADOR, pelo CUSTODIANTE, pelo GESTOR, por quaisquer terceiros, por
gualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito — FGC. Caso os
rendimentos decorrentes das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da
carteirado FUNDO néo constituam patrimdnio suficiente para a remuneracéo das suas cotas,
de acordo com a rentabilidade alvo estabelecida no presente Regulamento, a valorizacéo das
cotas de titularidade dos Cotistas serainferior ametaindicada. Assim, ndo ha garantia de que
o retorno do investimento realizado pel os Cotistas nas cotas do FUNDO serdigual ou, mesmo,
semelhante a rentabilidade alvo estabelecida neste Regulamento. Dados de rentabilidade
verificados no passado com relagéo aqualquer fundo de investimento, ou ao préprio FUNDO,
n&o representam garantia de rentabilidade futura.

(c) Na@o Realizagao dos Investimentos. N&o ha garantia de que os investimentos pretendidos
pelo FUNDO estejam disponiveis no momento e em quantidade convenientes ou desgjaveis a
satisfacdo da politica de investimento prevista neste Regulamento, 0 que pode resultar em
investimentos menores ou, mesmo, na ndo realizacdo desses investimentos. Nesse caso, 0s
recursos captados pelo FUNDO poderdo ser investidos em ativos de menor rentabilidade,
resultando em um retorno inferior a rentabilidade alvo das cotas do FUNDO inicialmente
pretendida.

(d) Ausénciade Propriedade Direta dos Ativos. Os direitos dos Cotistas deverdo ser exercidos
sobretodos os ativos da carteirado FUNDO de modo néo individualizado, proporcionalmente
a quantidade de cotas por eles detidas. Portanto, os Cotistas ndo teréo qualquer direito de
propriedade direta sobre os ativos que compdem a carteira do FUNDO.

(e) Eventual Conflito de Interesses. O ADMINISTRADOR, o0 GESTOR e os integrantes dos
seus respectivos Grupos Econdmicos atuam e prestam uma série de outros servigos no
mercado de capitais local, incluindo a administracdo e a gestdo de outros fundos de
investimento. O FUNDO podera redlizar operagdes nas quais fundos de investimento
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Econémicos atuem na condi¢do de contraparte. Ademais, observado
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o disposto no Capitulo I11 deste Regulamento, 0 FUNDO aplicara, no minimo, 95% (noventa
e cinco por cento) do seu patriménio liquido nas Cotas de Fl-Infra. Os Fl-Infra, por sua vez,
(1) sdo administrados pelo ADMINISTRADOR,; (2) podem ser geridos pelo GESTOR,; e (3)
poderdo (i) subscrever ou adquirir Ativos Incentivados cujos emissores sejam (1) fundos de
investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por
integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos; ou (II) companhias investidas por
fundos de investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR
ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos; e (ii) realizar operacdes nas quais
fundos de investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR
ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos atuem na condi¢do de contraparte,
incluindo a aquisi¢&o de Ativos Incentivados de titularidade de outros fundos de investimento
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Econdmicos. Em qualquer caso, poderavir aser configurado eventual
conflito deinteresses, resultando em prejuizos ao FUNDO e, conseguentemente, aos Cotistas.

(f) RestricBes de Natureza Legal ou Regulatéria. Eventuais restrigdes de natureza legal ou
regulatoria podem afetar adversamente a validade da emissdo, da subscri¢ao ou da aquisicéo
dos Ativos Incentivados pelos Fl-Infra, da constituicdo ou do funcionamento dos Fl-Infra ou
da emissdo das Cotas de Fl-Infra, 0 comportamento dos referidos ativos e os fluxos de caixa
a serem gerados. Na ocorréncia de tais restrigdes, tanto o fluxo de originagdo dos Ativos
Incentivados e das Cotas de Fl-Infra como o fluxo de pagamento dos referidos ativos podera
ser interrompido, comprometendo a continuidade do FUNDO e o horizonte de investimento
dos Cotistas.

(g) Participacéo de Pessoas Vinculadas na Oferta. Nos termos da regulamentacéo em vigor,
podera ser aceitaa participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta. Caso sgjaverificado excesso
de demanda superior a 1/3 (um ter¢o) da Quantidade Inicial de Cotas, sem considerar as Cotas
do Lote Adicional, os Pedidos de Reserva e as Cartas Proposta exclusivamente das Pessoas
Vinculadas ser@o automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrucéo CVM
400. A participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta podera promover reducéo da liquidez
das Cotas Classe A do Fundo no mercado secundario.

(h) Alteracdo da Legislagdo Aplicavel ao FUNDO e/ou aos Catistas. A legislagdo aplicavel
a0 FUNDO, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo FUNDO, incluindo, sem
limitacdo leis tributérias, estd sujeita a alteracles. Tais ateragdes podem ocorrer, inclusive,
em carater transitorio ou permanente, em decorréncia de fatos extraordinarios eimprevisiveis,
no Brasil ou no exterior, tais como os efeitos da crise sanitéria, social e econémica decorrente
da pandemiada COVID-19. A publicacéo de novas leis e/ou uma nova interpretacéo das leis
vigentes poderdo impactar negativamente os resultados do FUNDO. Ainda, poder&o ocorrer
interferéncias de autori dades governamentais e 6rgaos regul adores no mercado brasileiro, bem
como moratérias e alteragdes das politicas monet&ria e cambia. Tais eventos poderdo
impactar, de maneira adversa, o valor das cotas do FUNDO, bem como as condic¢des para a
Distribuicéo de Rendimentos e o resgate das cotas.

(i) Questionamento da Estrutura do FUNDO e dos Fl-Infra. O FUNDO e os Fl-Infra se
enguadram, respectivamente, no 81° e no caput do artigo 3° da Lei n° 12.431. Observados 0s
prazos previstos no artigo 3° da Lei n° 12.431, (1) o FUNDO deveraaplicar, no minimo, 95%
(noventa e cinco por cento) do seu patriménio liquido nas Cotas de Fl-Infra; e (2) cada Fl-
Infra devera aplicar, no minimo, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patriménio liquido
nos Ativos Incentivados. Além do risco de alteracéo das normas aplicaveis ao FUNDO e aos
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FI-Infra, caso o atendimento das disposi¢des do artigo 3° daLei n° 12.431, pelo FUNDO e/ou
pelos Fl-Infra, venha a ser questionado, por qualquer motivo, podera ocorrer aliquidacéo ou
a transformacdo, em outra modalidade de fundo de investimento, do FUNDO e/ou dos Fl-
Infra e o tratamento tributario do FUNDO e, consequentemente, dos Cotistas podera vir a ser
aterado.

() Tributacdo da Distribuicéo de Rendimentos. Observado o fator de risco “Precificacéo dos
Ativos’ acima, eventuais variagdes nos valores das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do FUNDO poderao resultar em reducéo do valor das cotas
do FUNDO. Nostermos do Artigo 30 acima, em cada Data de Pagamento, o FUNDO podera,
a critério do GESTOR, destinar diretamente aos Cotistas, por meio da amortizagdo de suas
cotas, uma parcela ou a totalidade dos Rendimentos efetivamente recebidos pelo FUNDO,
desde que ainda n&o incorporados ao seu patriménio. E possivel, portanto, que ocorra a
Distribuicdo de Rendimentos, ainda que o valor das cotas do FUNDO tenha sofrido uma
reducdo. Quando da Distribuicdo de Rendimentos, independentemente do valor das cotas do
FUNDO, os Rendimentos destinados diretamente aos Cotistas seréo tributados na forma do
CAPITULO XIIl. Dessa forma, cada Cotista deverd, de acordo com a sua propria natureza,
analisar detalhadamente o CAPITULO XIlI, inclusive com eventual auxilio de consultores
externos, sobre atributacdo que Ihe é aplicavel e o impacto detal tributacdo em suaandlise de
investimento.

(K) Impossibilidade de Previsdo dos Processos de Emisséo e/ou de Alienacdo dos Ativos
Incentivados. Nao é possivel prever os processos de emissdo e/ou alienacdo dos Ativos
Incentivados que os Fl-Infra poder&o subscrever ou adquirir, tampouco os fatores de risco
especificos associados atais processos. Dessa forma, os Ativos Incentivados que vierem a ser
subscritos ou adquiridos pelos Fl-Infra poder&o ser emitidos ou alienados com base em
Processos que Ndo assegurem a auséncia de eventuas vicios na sua emissdo ou formalizagao,
0 que pode dificultar ou, até mesmo, inviabilizar a cobranca de parte ou da totalidade dos
pagamentos referentes aos Ativos Incentivados, afetando negativamente os resultados dos Fl-
Infra e, consequentemente, do FUNDO.

Artigo 61° N&o obstante o emprego, pelo ADMINISTRADOR e pelo GESTOR, de plena
diligéncia e da boa prética de administracéo e de gestéo de fundos de investimento e a estrita
observancia da politica de investimento definida neste Regulamento, das regras legais e
regulamentares em vigor, o FUNDO e o investimento neste pelos Cotistas estdo sujeitos a
fatores de risco que poderéo ocasionar perdas a0 seu patriménio e, consequentemente, aos
Cotistas, notadamente aqueles indicados no Artigo 59 acima.

Artigo 62° Em decorréncia dos fatores de risco indicados no Artigo 60° acima e de todos os
demaisfatores derisco aque o FUNDO esta sujeito, o ADMINISTRADOR e o GESTOR néo
poderéo ser responsabilizados por eventua depreciagdo da carteira e€/ou por eventuais
prejuizos que os Cotistas venham a sofrer em caso de liquidagdo do FUNDO, exceto se o
ADMINISTRADOR €/ou 0 GESTOR agirem com comprovada culpa ou dolo, de forma
contrériaalei, ao presente Regulamento e aos atos normativos expedidos pela CVM.

Artigo 63° AS ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTO DO FUNDO PODEM
RESULTAR EM PERDAS SUPERIORES AO CAPITAL APLICADO E NA
CONSEQUENTE OBRIGAGCAO DOS COTISTAS DE APORTAR RECURSOS
ADICIONAIS PARA COBRIR O PREJUIZO DO FUNDO. O FUNDO PODE ESTAR
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EXPOSTO A SIGNIFICATIVA CONCENTRAGCAO EM COTAS DE FI-INFRA DE
POUCOS EMISSORES COM OSRISCOSDAI DECORRENTES.

CAPITULO XV - DAS DISPOSICOES GERAIS

Artigo 64° Para fins do disposto no presente Regulamento, considera-se um “Dia Util”
qualquer dia que ndo seja sabado, domingo, feriado nacional, feriado no Estado ou na Cidade
de S&o Paulo ou dia em que, por qualquer outro motivo, ndo haja expediente na B3.

Parégrafo Primeiro — N&o sera redizada a integralizagdo, a amortizagdo ou o resgate das
cotas do FUNDO em dias que ndo sejam Dias Uteis. Para fins de clareza, o FUNDO opera
normalmente durante feriados estaduais ou municipais na sede do ADMINISTRADOR,
inclusive para fins de apuracdo do valor das cotas e de redizacdo da integralizagcdo, da
amortizacdo ou do resgate das cotas.

Par agr afo Segundo — Todas as obrigagdes previstas neste Regulamento, inclusive obrigactes
de pagamento, cuja data de vencimento coincida com dia que ndo sgja Dia Util serdo
cumpridas no primeiro Dia Util subsequente, ndo havendo direito por parte dos Cotistas a
qualquer acréscimo.

Artigo 65° Eventuais prejuizos decorrentes dos investimentos realizados pelo FUNDO serdo
incorporados ao seu patriménio, sendo certo que as aplicacles realizadas pelos Cotistas no
FUNDO nd contam com garantia do ADMINISTRADOR, do GESTOR, do
CUSTODIANTE ou dos integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos, de quai squer
terceiros, de qual quer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC.

Artigo 66° A liquidag&o e o encerramento do FUNDO dar-se-a naforma previstana Instrugéo
CVM 555, ficando o ADMINISTRADOR responsavel pelo FUNDO até a efetivacdo da
liquidacéo e do encerramento do mesmo.

Artigo 67° Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrénico uma
forma de correspondéncia valida entre o ADMINISTRADOR, o GESTOR, o
CUSTODIANTE e os Cotistas.

Par agrafo Unico — Desde que permitido pela regulamentacdo em vigor, as comunicagdes
entre o ADMINISTRADOR, 0 GESTOR, 0 CUSTODIANTE e os Cotistas ser&o realizadas,
preferencialmente, por correio eletrénico ou outra forma de comunicacéo el etrénica admitida
pela regulamentacdo aplicavel.

Artigo 68° O ADMINISTRADOR mantém servico de atendimento, responsavel pelo
esclarecimento de dlvidas e pelo recebimento de reclamacdes, a disposicao dos Cotistas, em
sua sede e/ou em suas dependéncias. Adicionamente, poderdo ser obtidos na sede e/ou nas
dependéncias do ADMINISTRADOR resultados do FUNDO em exercicios anteriores e
outras informacOes referentes a exercicios anteriores do mesmo, tais como demonstragdes
contabels, relatorios do ADMINISTRADOR e demais documentos pertinentes que tenham
sido divulgados ou elaborados por forga de disposi¢ces regulamentares aplicaveis afundos de
investimentos.

Paragrafo Unico — O servico de atendimento aos Cotistas esta disponivel pelo e-mail
f555@brltrust.com.br.
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Artigo 69° Fica eleito o foro da Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, com expressa
rendnciade qualquer outro, por mais privilegiado que sgja, para quaisquer agdes NOS Processos
judiciais relativos ao FUNDO ou a questfes decorrentes do presente Regulamento.

Sao Paulo, 09 de novembro de 2021.

-Administrador-
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ANEXO II

ATOS DO ADMINISTRADOR
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BRL ¢

MVYESTIMENTOS

INSTRUMENTO PARTICULAR DE CONSTITUICAO DO

RIO BRAVO FUNDO INCENTIVADO DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA
SUSTENTAVEL RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

Por este instrumento particular, BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TIiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., pessoa juridica de direito privado, com sede social na cidade e Estado de
Sao Paulo, na Rua Iguatemi, 151, 19° andar (parte), inscrita no CNPJ sob o n.°
13.486.793/0001-42, instituicido devidamente autorizada pela Comissao de Valores Mobiliarios
(“CVM”) pelo Ato Declaratério CVM n° 11.784 de 30 de junho de 2011, neste ato representada
de acordo com seu estatuto social (“Administradora”),

RESOLVE

1. Constituir o RIO BRAVO FUNDO INCENTIVADO DE INVESTIMENTO EM
INFRAESTRUTURA SUSTENTAVEL RENDA FIXA CREDITO PRIVADO (“Fundo”),
como um fundo incentivado de investimento em infraestrutura e sob a forma de
condominio fechado, nos termos da Instru¢do CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014
e suas alteracdes posteriores (“Instrucdo CVM 555”), do Cédigo ANBIMA de Regulacao
e Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros, bem como demais

disposigdes legais e regulamentares aplicaveis;

2. Aceitar desempenhar as fungbes de Administradora do Fundo, designando o Sr.
DANILO CHRISTOFARO BARBIERI, brasileiro, casado, administrador, portador da
Cédula de Identidade RG n.° 30.937.394-3 SSP/SP, inscrito no CPF/MF sob o n.°
287.297.108-47, com escritério na Rua Iguatemi, 151, 19° andar, Itaim Bibi, cidade e
Estado de Sao Paulo, autorizado a administrar carteiras de valores mobiliarios pelo Ato
Declaratério CVM n.° 16.085, de 10 de janeiro de 2018, para exercer as atividades de

gerente responsavel pela representacdo do Fundo perante a CVM;

3. Contratar a BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
S.A., pessoa juridica de direito privado, com sede social na cidade e Estado de Sao
Paulo, na Rua Iguatemi, 151, 19° andar, inscrita no CNPJ sob o n.° 13.486.793/0001-42,

autorizada a prestacdo de servigos de administragao profissional de carteira de valores

Buia Izueatensd 151 10° Amwlsg — Tesdus Bils SADPALLD - CEF 01451-001
TEL +55 11 3133-0350 FAX #3391 3133-056]
Capcimiory juorwl] =iy gt cor Gummipria fref 200 710 0 f
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mobiliarios pela CVM, por meio do Ato Declaratério CVM n° 11.784 de 30 de junho de
2011;
4. Aprovar o inteiro teor regulamento do Fundo (“Regulamento”), na forma do documento
Anexo ao presente Instrumento de Constituicao; e
5. Submeter a aprovacdo da CVM a presente deliberagdo de constituicdo do Fundo, bem
como os demais instrumentos e documentos exigidos pela Instrugdo CVM 555 para a
obtencao do registro automatico de funcionamento do Fundo.
Sao Paulo, 24 de agosto de 2020.
DANIELA ASSARITO BONIFACIO Assinado de forma digital por DANIELA ASSARITO
BONIFACIO BOROVICZ
BOROVICZ Dados: 2020.08.24 16:40:07 -03'00"

BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Hua lenatemd 150 19" Amilar - lEnim Bali SAOPAULL - CEP 01421911
TEL =55 17 31 50-0550  FAR <5517 5 350060 f
Sweionnia [p-res] mar TR L Dwvidmrm fal) o
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REGULAMENTO

DO

RIO BRAVO FUNDO INCENTIVADO DE INVESTIMENTO EM
INFRAESTRUTURA SUSTENTAVEL RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

Datado de

24 de agosto de 2020
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REGULAMENTO DO
RIO BRAVO FUNDO INCENTIVADO DE INVESTIMENTO EM
INFRAESTRUTURA SUSTENTAVEL RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

O “RIO BRAVO FUNDO INCENTIVADO DE INVESTIMENTO EM
INFRAESTRUTURA SUSTENTAVEL RENDA FIXA CREDITO PRIVADO”
(“Fundo”), disciplinado pela Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976 e pela Instrucio n°
555, de 17 de dezembro de 2014, da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”),
conforme alterada, pela Lei Federal n° 12.431, de 24 de junho de 2011, conforme

alterada (“Lei n® 12.431/11”) ou de qualquer lei ou regulacdo que vier a regulamentar o

incentivo ao mercado de financiamento ao setor de infraestrutura no pafs, e demais
disposicoes legais e regulamentares aplicdveis, serd regido pelo presente regulamento
(“Regulamento”), conforme o disposto abaixo.

1. OBJETO

1.1 O Fundo tem por objeto a capta¢do de recursos para subscricdo e aquisicdo,
preponderantemente, de valores mobilidrios representados principalmente por
debéntures (“Debéntures”), bem como certificados de recebiveis imobiliarios (“CRI”) e
cotas de emissdo de fundo de investimento em direitos creditérios (“FIDC”),
constituidos sob a forma de condominio fechado, de que trata o artigo 2° da Lei n°
12.431/11, ou de qualquer lei ou regulacdo que vier a regulamentar o incentivo ao
mercado de financiamento ao setor de infraestrutura no pais, sendo que os CRI e as
cotas de FIDC a serem adquidos pelo Fundo deverdo ser de classe tnica ou sénior, €
outros ativos permitidos pela Lei n° 12.431/11, ou de qualquer lei ou regulag¢do que vier
a regulamentar o incentivo ao mercado de financiamento ao setor de infraestrutura no
pais, bem como os ativos que vierem a ser definidos pela lei resultante do Projeto de Lei
n® 2.646/2020 do Poder Legislativo (“Projeto de Lei 2646/2020), e demais legislacdo

aplicavel, relacionados a captacdo de recursos de forma incentivadas com vistas em

implementar projetos de investimento no setor de infraestrutura no pais, ou de producio
econOmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo, considerados como
prioritarios na forma regulamentada pelo Poder Executivo Federal, por meio do Decreto
n° 8.874, de 11 de outubro de 2016, conforme alterado pelo Decreto n® 10.387, de 05 de
junho de 2020, e alteragcdes posteriores, nos termos das Cldusulas 9* e 10 abaixo
(“Ativos de Infraestrutura”).

1.2 O Fundo somente poderd adquirir Ativos de Infraestrutura que assim forem
definidos pela lei resultante do Projeto de Lei 2646/2020 e legislacdo posterior, caso,
mesmo apos a referida aquisi¢do, seja possivel a manutengdo pelo Fundo do beneficio
estabelecido no item 8.1 abaixo, com relacdo aos Ativos de Infraestrutura ja adquiridos
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e que forem adquiridos nos termos da Lei 12.431/11, ou de qualquer lei ou regulagcao
que vier a regulamentar o incentivo ao mercado de financiamento ao setor de

infraestrutura no pafs.

1.3.  Os termos definidos e expressdes adotadas neste Regulamento em letras
maiusculas terdo o significado a eles atribuido no Anexo I do presente Regulamento,
aplicavel tanto no singular quanto no plural.

14 Caso qualquer data aqui prevista nio seja um Dia Util, tal data serd prorrogada
para o primeiro Dia Util subsequente, sem qualquer penalidade.

2. FORMA DE CONSTITUICAO E CLASSIFICACAO

2.1 O Fundo ¢ constituido sob a forma de condominio fechado, de modo que suas
Cotas somente serdo resgatadas em virtude da liquidacdo do Fundo, sendo admitida a
amortizacdo das Cotas, a critério da Gestora, conforme disposto no presente
Regulamento, observada a possibilidade de negociacdo das Cotas em mercado
secunddrio.

2.2 O Fundo é classificado pela ANBIMA como um fundo de investimento

categoria “Renda Fixa”, “Durag@o Livre”, “Crédito Livre”.
3. PRAZO DE DURACAO E PUBLICO ALVO

3.1 O Fundo tem Prazo de Duragdo indeterminado, exceto em caso de (i) liquidacao
antecipada do Fundo; e (ii) estabelecimento e alteracdo do Prazo de Duragdo pelos
Cotistas.

3.2 O Fundo tem como publico alvo investidores em geral, destinando-se a pessoas
fisicas e juridicas, fundos de investimento, e demais investidores que nio atendam aos
requisitos da regulamentacdo especifica para investidores qualificados, desde que as
Cotas sejam adquiridas em mercado organizado de valores mobilidrios, nos termos do
§7° do Art. 131-B da Instru¢ao CVM 555.

3.2.1 O investimento nas Cotas ndo é adequado a investidores que: (i) necessitem de
liquidez, uma vez que a negociacdo das Cotas no mercado secunddrio brasileiro é
restrita, (i) ndo estejam dispostos a correr riscos inerentes ao investimento em cotas de
fundos de investimento em infraestrutura; e (iii) ndo estejam dispostos a correr riscos

inerentes ao investimento em Ativos de Infraestrutura.
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4. PRESTADORES DE SERVICO DO FUNDO

41 O Fundo é administrado pela BRL DISTRIBUIDORA DE TIiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., institui¢do financeira devidamente autorizada a
funcionar pelo BACEN e autorizada pela CVM para o exercicio profissional de
administracdo de carteiras de valores mobilidrios e fundos de investimentos, nos termos
do Ato Declaratério CVM n° 11.784, de 30 de junho de 2011, com sede na cidade de
Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Iguatemi, n° 151, 19° andar (parte), Itaim Bibi,
inscrita no CNPJ sob o0 n°® 13.486.793/0001-42 (“Instituicio Administradora”).

4.2 As fungdes de gestdo da carteira do Fundo ficardo a cargo do RIO BRAVO
INVESTIMENTOS LTDA., com sede na cidade de Sao Paulo, estado de Sdo Paulo,
na Avenida Chedid Jafet, n° 222, Bloco B, 3° andar, inscrita no CNPJ sob o n°
03.864.607/0001-08, devidamente autorizada pela CVM a administrar fundos de
investimento e gerir carteiras de valores mobilidrios por meio do Ato Declaratério n°
6.044, de 12 de julho de 2000 (“Gestora”).

43 O exercicio da atividade de custédia, bem como a prestacdo de servicos de
escrituracao de Cotas e controladoria do Fundo, caberd a BRL DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., devidamente autorizada pela CVM
para o exercicio profissional de custédia e escritura¢do, nos termos do Ato Declaratério
CVM n° 13.244, de 21 de agosto de 2013, qualificada no item 4.1 acima (quando
atuando nessa qualidade, o “Custodiante”).

5. OBRIGACOES, VEDACOES E RESPONSABILIDADES DOS
PRESTADORES DE SERVICO DO FUNDO

5.1 A Instituicio Administradora, observadas as limitagdes estabelecidas no
presente item, neste Regulamento e nas demais disposi¢cdes legais e regulamentares
pertinentes, tem amplos e gerais poderes para praticar todos os atos necessdrios a
administracdo do Fundo e para exercer os direitos inerentes aos ativos que integrem a
carteira do Fundo, assumindo a obrigacdo de aplicar em sua administragdo os principios
técnicos recomenddveis e o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo
costuma empregar na conducio de seus proprios negdcios, sempre no Unico e exclusivo
beneficio dos Cotistas, praticando todos os seus atos com a estrita observancia dos
deveres de diligéncia, lealdade, informacdo aos Cotistas e salvaguarda da integridade
dos direitos destes.

5.2 Incluem-se entre as obrigacdes da Instituicdo Administradora, dentre outras
previstas neste Regulamento e na legislacio aplicével:
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(ii)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em
perfeita ordem (a) o registro de Cotistas; (b) o livro de atas das Assembleias
Gerais; (c) o livro ou lista de presenca de Cotistas; (d) os pareceres do
auditor independente; (e) os registros contdbeis referentes as operagdes e ao
patrimdnio do Fundo; (f) a documentacdo relativa as operagcdes do Fundo;
(g) os demonstrativos trimestrais do Fundo; e (h) os relatérios do Auditor
Independente.

solicitar a admissdo a negociagdo das cotas de fundo fechado em mercado

organizado;

pagar a multa cominatdria, nos termos da legislacdo vigente, por cada dia de

atraso no cumprimento dos prazos previstos na Instru¢do CVM 555;

elaborar e divulgar as informagdes previstas na Clausula 22 deste Regulamento;

manter atualizada junto a CVM a lista de prestadores de servigos contratados

pelo Fundo, bem como as demais informacdes cadastrais;

custear as despesas com elaboracdo e distribuicdo do material de divulgagdo do
Fundo, inclusive da 1amina, se houver;

manter servico de atendimento ao Cotista, responsavel pelo esclarecimento de
dividas e pelo recebimento de reclamagdes;

observar as disposicdes constantes do Regulamento, incluindo a politica de
investimentos, de composicao e de diversificagdo da carteira;

cumprir as deliberacdes da Assembleia Geral;

fiscalizar os servicos prestados por terceiros contratados pelo Fundo;

realizar a divulgacdo das informacdes periddicas previstas no item 21 deste
Regulamento;

disponibilizar aos Cotistas, gratuitamente, exemplar deste Regulamento e dos

relatorios preparados pelo Auditor Independente; e

custear as despesas de propaganda do Fundo.
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5.2.1 A Instituicio Administradora deverd comunicar a Gestora a respeito de

quaisquer comunicacdes enviadas aos Cotistas, nos termos da Clausula 22 abaixo.

5.2.2 A Instituicdo Administradora obriga-se a observar o disposto na Lei n° 9.613, de
3 de marco de 1998, e alteracdes posteriores, com a finalidade de prevenir e combater as
atividades relacionadas com os crimes de “lavagem de dinheiro” ou de ocultagdo de
bens, direitos e valores identificados pela referida norma e quaisquer penalidades
decorrentes do ndo cumprimento desta obrigacdo serdo suportadas pela Instituicdo
Administradora.

53  E vedado 2 Institui¢io Administradora e & Gestora, no que aplicavel, praticar os
seguintes atos em nome do Fundo:

(1) receber depdsito em conta corrente;

(>i1) contrair ou efetuar empréstimos, salvo em modalidade autorizada pela CVM;

(1)  prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, com
relacd@o a obrigagdes do Fundo;

(iv)  vender cotas a prestacdo, sem prejuizo da integralizacdo a prazo de cotas
subscritas;

(v) prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

(vi) realizar operacdes com agdes fora de mercado organizado, ressalvadas as
hipdteses de distribui¢des publicas, de exercicio de direito de preferéncia e de
conversdo de debéntures em agdes, exercicio de bonus de subscri¢io, negociacao
de acOes vinculadas a acordo de acionistas € nos casos em que a CVM tenha
concedido prévia e expressa autorizagao;

(vil) utilizar recursos do fundo para pagamento de seguro contra perdas financeiras de
Cotistas;

(viil) praticar qualquer ato de liberalidade;
(ix)  aplicar recursos diretamente no exterior;

(x) realizar operacdes e negociar com ativos financeiros ou modalidades de
investimento nao previstos neste Regulamento;

(xi)  adquirir Cotas do préprio Fundo;
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(xi1)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

5.5

)

(ii)

@iv)

(V)

(vi)

fazer, em sua propaganda ou em outros documentos apresentados aos
investidores, promessas de retiradas ou de rendimentos, com base em seu
préprio desempenho, no desempenho alheio ou no de ativos financeiros ou
modalidades de investimento disponiveis no ambito do mercado financeiro;

efetuar operacdes envolvendo derivativos, com exce¢do de operagdes com
cardter de protecdo da carteira, nos termos deste Regulamento;

obter ou conceder empréstimos, admitindo-se a constituicio de créditos e a
assuncdo de responsabilidade por débitos em decorréncia de operacdes
realizadas em mercados de derivativos;

efetuar locag¢do, empréstimo, penhor ou caucdo dos direitos e demais ativos
integrantes da carteira do Fundo, exceto quando se tratar de sua utiliza¢gdo como
margem de garantia nas operacdes realizadas em mercados de derivativos; e

vender Cotas a institui¢des financeiras e sociedades de arrendamento mercantil
emissoras ou alienantes de Ativos de Infraestrutura, exceto quando se tratar de
Cotas cuja classe se subordine as demais para efeito de resgate.

A Gestora desempenhard as seguintes fungdes e terd as seguintes obrigacdes:

realizar a gestdo profissional dos Ativos de Infraestrutura e demais ativos
integrantes da carteira do Fundo;

proceder a andlise e selecdo dos Ativos de Infraestrutura ofertados ao Fundo e
dos demais ativos a serem subscritos ou adquiridos pelo Fundo, bem como
proceder a andlise acerca de eventual alienacdo de Ativos de Infraestrutura e/ou
demais ativos;

implementar os investimentos e desinvestimentos em Ativos de Infraestrutura,
bem como decidir pela aquisicdo e alienagdo dos demais ativos do Fundo, de
acordo com a politica de investimento prevista neste Regulamento;

celebrar, em nome do Fundo, com a interveniéncia da Instituicdo
Administradora, quando necessério, cada Contrato de Aquisi¢ao;

controlar o enquadramento fiscal do Fundo de forma que o Fundo (a) busque ser
classificado como fundo de longo prazo — LP; e (b) esteja enquadrado no
disposto no artigo 3° da Lei n° 12.431/11 ou de qualquer lei ou regulacdo que
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(vil)

(viii)

(ix)

)

(x1)

(xii)

(xiii)

(xiv)
(xv)

(xvi)

!!._e.\}\. :' e

vier a regulamentar o incentivo ao mercado de financiamento ao setor de
infraestrutura no pais;

monitorar, controlar e gerir a Reserva de Caixa;

definir a estratégia e forma de cobranca, judicial ou extrajudicial, dos Ativos de
Infraestrutura inadimplidos, observados os procedimentos minimos definidos no
Anexo III deste Regulamento;

desde que esgotados todos os meios e procedimentos necessarios ao recebimento
e a cobranca dos Ativos de Infraestrutura e dos demais ativos integrantes da
carteira do Fundo, celebrar ou realizar qualquer acordo, transacdo, ato de
alienagdo, de transferéncia, de desconstituicdo, de substitui¢do ou de liberacdo
de quaisquer garantias, no todo ou em parte, relacionados aos referidos ativos,
nos termos previstos nos Documentos Comprobatdrios;

propor a Instituicdo Administradora a convocagdo de Assembleia Geral;

participar e votar em assembleia geral de debenturistas, de detentores de CRI, de
cotistas e/ou de credores em geral, assim como em qualquer reunido ou foro de
discussdo, representando o Fundo, com poderes para deliberar e votar sobre
quaisquer assuntos relacionados aos ativos da carteira do Fundo, de acordo com
os melhores interesses do Fundo e seus Cotistas;

prestar a Instituicdo Administradora as informac¢des necessdrias para a
administracio do Fundo, nos termos do Contrato de Gestdo, e enviar
informacdes relativas a negécios realizados pelo Fundo a Institui¢io
Administradora, ao Custodiante, bem como a quaisquer prestadores de servigos

a serem contratados pelo Fundo;

fornecer aos Cotistas, por intermédio da Institui¢do Administradora, informacdes
ja preparadas pela Gestora que auxiliem a tomada de decisdo por parte dos
Cotistas em Assembleia Geral de Cotistas;

cumprir as deliberagdes da Assembleia Geral de Cotistas;

cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢des deste Regulamento;

validar os Critérios de Elegibilidade; e
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(xvii) envidar os melhores esfor¢os para identificar possiveis situa¢des de conflito de
interesse e alertar a Instituicio Administradora a respeito de tais situagdes.

5.5.1 Caso venham a atuar em outros fundos de investimento com politicas de
investimento similares a deste Fundo no Brasil, a Gestora deverd adotar uma politica de
alocacdo de ordens de aquisi¢do e alienagdo de ativos de maneira equanime entre os
fundos geridos, preservando os direitos do Fundo e evitando eventuais conflitos de

interesse.

5.5.2. Para fins do disposto no artigo 653 e seguintes do Cédigo Civil Brasileiro, fica a
Gestora constituida como procuradora para, em nome do Fundo, e independentemente
de realizacdo de Assembleias Gerais, celebrar todo e qualquer documento, acordo ou
contrato relativo a gestdo da carteira do Fundo e as operagdes desta carteira incluindo,
sem limitacdo, compromissos de investimento, boletins de subscri¢do, contratos
relativos a negociacdo de Ativos de Infraestrutura e Outros Ativos de Infraestrutura,
declaragdes sobre a qualidade de Investidor Profissional do Fundo, contratos com
agente fiduciario, institui¢cdes financeiras e outros prestadores de servi¢os relacionados
aos Ativos que integram a carteira do Fundo, bem como aditamentos a quaisquer
documentos, acordos ou contratos mencionados neste item. Na celebracdo dos
documentos ora referidos a Gestora deverd observar os interesses dos Cotistas do

Fundo, este Regulamento, e a legislacdo e regulamentacdo aplicdveis.

5.6 O Custodiante é responsdvel pelas seguintes atividades:

(1) receber e verificar a documentagdo que evidencie o lastro dos Ativos de
Infraestrutura;

(i)  realizar a liquidacdo fisica e financeira dos Ativos de Infraestrutura,
evidenciados pelos Documentos Comprobatdrios dos Ativos de Infraestrutura;

(1) fazer a custddia e a guarda de documentagdo relativa aos Ativos de
Infraestrutura, dos Ativos de Liquidez e de Outros Ativos de Infraestrutura;

(iv)  diligenciar para que seja mantida, as suas expensas, atualizada e em perfeita
ordem, os Documentos Comprobatdrios dos Ativos de Infraestrutura, com
metodologia preestabelecida e de livre acesso para o Auditor Independente e
orgdos reguladores;

v) cobrar e receber, em nome do Fundo, pagamentos, resgate de titulos ou qualquer
outra renda relativa aos titulos custodiados, diretamente em conta de titularidade
do Fundo;
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(vi)  disponibilizar a Instituicdo Administradora e a Gestora as informagdes e dados
necessdrios ao cdlculo, na forma prevista neste Regulamento, da Reserva de
Caixa;

(vii) prestar servicos de custddia dos demais ativos da carteira do Fundo, quando
aplicavel; e

(viii) fazer a controladoria do Fundo e a escrituracio de suas Cotas.

5.6.1 A guarda dos Documentos Comprobatérios serd de responsabilidade do
Custodiante.

5.6.2 Considera-se como Documentos Comprobatérios dos Ativos de Infraestrutura:

@) copia das escrituras de emissdo das Debéntures, devidamente inscritas no
Registro de Comércio competente, cujas vias originais estardo disponiveis com
os respectivos Emissores e agentes fiducidrios de cada emissdo, nos termos de
cada escritura;

(ii))  copia dos documentos que dao lastro a emissdo dos CRI e do termo de
securitiza¢do dos CRI, devidamente registrados perante a institui¢do custodiante
e/ou os 6rgdos competentes, conforme o caso, cujas vias originais estardao
disponiveis com os respectivos Emissores e agentes fiducidrios de cada emissao,
nos termos de cada termo de securitizagdo;

(iii))  (a) via original do boletim de subscri¢do, para Debéntures subscritas em ofertas
publicas primérias, (b) o Contrato de Aquisicdo, quando aplicdvel, ou (c) do
extrato da conta de depdsito das Debéntures no ambiente de negociacdo, ou de
copia do registro da transferéncia no livro de registro de debéntures do Emissor;

(iv)  (a) via original do boletim de subscricdo, para os CRI subscritos em ofertas
publicas primadrias, (b) o Contrato de Aquisicdo, quando aplicdvel, ou (c) do
extrato da conta de depdsito dos CRI no ambiente de negociacao;

v) cOpia dos instrumentos de garantia dos Ativos de Infraestrutura, quando houver
(a) devidamente registrados, caso se trate de instrumentos registrados em
Cartorios de Registro de Titulos e Documentos, ou (b) devidamente prenotados
para registro, caso se trate de instrumentos registrados em Cartérios de Registro
de Imodveis; e
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(vi)  para outros ativos de infraestrutura permitidos pela Lei n° 12.431/11 ou de
qualquer lei ou regulacdo que vier a regulamentar o incentivo ao mercado de
financiamento ao setor de infraestrutura no pais.conforme o caso, cépia das
escrituras de emissdo ou dos documentos de lastro a emissdo ou dos termos de
securitizagdo, ou via original dos boletins de subscri¢do ou dos contratos de
aquisicdo, ou extrato de conta de depdsito no ambiente de negociagcdo, ou de
copia do registro da transferéncia no livro de registro do Emissor ou outros
documentos que comprovem a emissdo de outros valores mobilidrios permitidos
pela Lei n° 12.431/11 ou de qualquer lei ou regulacio que vier a regulamentar o

incentivo ao mercado de financiamento ao setor de infraestrutura no pais.

6. REMUNERACAO DA INSTITUICAO ADMINISTRADORA E DOS
PRESTADORES DE SERVICO DO FUNDO

6.1  Pela administracdo, gestdo e custédia do Fundoserrd devida uma remuneracio
mensal (“Taxa de Administracdo™), calculada e provisionada todo Dia Util, de R$
5.000,00 (cinco mil reais).

6.1.1 A Taxa de Administracio serd paga a Instituicio Administradora até o 5°
(quinto) Dia Util do més subsequente ao da prestagio dos servicos.

6.1.2 A Instituicdio Administradora pagard, por conta e ordem do Fundo, parcelas da
Taxa de Administragdo diretamente aos prestadores de servigos contratados, desde que
o somatério dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administracdo

acima fixada.

6.1.3 A Gestora ndo receberd nenhuma remuneragdo adicional aquelas descritas neste
Regulamento relacionada direta ou indiretamente a aquisicdlo de Ativos de
Infraestrutura, Ativos de Liquidez e/ou Outros Ativos de Infraestrutura que sejam
subscritos ou adquiridos pelo Fundo ou qualquer outra atividade relacionada ao Fundo,
seja diretamente ou por meio de qualquer de suas Partes Relacionadas, devendo
transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcangar neste sentido.

6.2  Na hipétese de renincia ou destituicdo da Instituicdo Administradora, da
Gestora ou do Custodiante, por qualquer motivo, a parcela da Taxa de Administracdao
estabelecida no item 6.1 a que estes fazem jus serd devida, pro rata tempore, desde a
data da referida destituic@o até a data do seu efetivo desligamento.
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7. SUBSTITUICAO DA INSTITUICAO ADMINISTRADORA E DOS
DEMAIS PRESTADORES DE SERVICO

7.1 Renuncia. A Instituicdo Administradora, a Gestora e o Custodiante, mediante
aviso divulgado no Jornal utilizado para a divulga¢do de informac¢des do Fundo ou por
meio de carta com aviso de recebimento enderecada a cada Cotista, ou, ainda, por meio
de correio eletronico enderecado a cada Cotista, pode renunciar a administragdo, a
gestdo ou a fungdo de Custodiante, conforme o caso, desde que, no mesmo ato, no caso
da Instituicdo Administradora, convoque Assembleia Geral, ou, no caso da Gestora,
solicite convocagdo de Assembleia Geral a Instituicdo Administradora, a se realizar em
até 30 (trinta) dias contados da convocag¢do, para decidir sobre sua substitui¢io ou ndo,

conforme o disposto nas Cldusulas 19, 24 e 25 abaixo.

7.1.1 Na hipétese de deliberacdo pela substituicio do prestador de servico que
renunciar as suas fungdes, o prestador de servico em questdo deverd permanecer no
exercicio de suas fungdes até que seja efetivamente substituido, o que deverd ocorrer no
prazo maximo de 30 (trinta) dias contados da data da realizacdo da Assembleia Geral
prevista no item 7.1, exceto se de outra forma deliberado pela Assembleia Geral. J4 na
hipétese de deliberagdo pela liquidacio do Fundo, a Instituicio Administradora, a
Gestora e o Custodiante se obrigam a permanecer no exercicio de sua funcdo até a
finalizagdo do procedimento de liquidagdo total do Fundo, nos termos da Clausula 25
abaixo, exceto se de outra forma deliberado pela Assembleia Geral.

7.1.2 Na hipétese de rendncia da Instituigdo Administradora, da Gestora e/ou do
Custodiante, caso a Assembleia Geral: (i) ndo nomeie instituicdo substituta habilitada
para desempenhar a respectiva fun¢do; ou (i1) ndo obtenha quérum suficiente para
deliberar sobre a substituicao ou a liquida¢do do Fundo, conforme o caso, a Instituicdo
Administradora procedera a liquida¢do do Fundo, observadas as previsdes especificas
deste Regulamento.

7.2 Destituicdo. A Institui¢do Administradora, a Gestora e/ou o Custodiante poderao
ser destituidos sem justa causa, a qualquer momento, pela Assembleia Geral de Cotistas,
observado o quérum previsto na Clausula 18 deste Regulamento.

7.2.1 A Instituicdo Administradora, a Gestora e/ou o Custodiante poderdo ser
destituidos com justa causa, pela Assembleia Geral de Cotistas, observado o quérum
previsto na Cldusula 18 deste Regulamento, na ocorréncia de qualquer das hipéteses
abaixo, desde que haja efetiva comprovagdo de sua ocorréncia (em conjunto “Justa
Causa”)
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(1) caso atuem com dolo ou cometa fraude no desempenho de suas funcdes e
responsabilidades;

(i1))  no caso da Instituicdo Administradora, da Gestora e do Custodiante, caso sejam
descredenciados pela CVM ou tenha, cada um, cassada sua autoriza¢do para o
exercicio de suas atividades de prestacdo de servigos de administragdo, gestdo ou
custddia de carteira de titulos e valores mobilidrios, respectivamente;

(i11))  caso tenham sua faléncia, interven¢do ou recuperacdo judicial ou extrajudicial
solicitada, decretada ou deferida; e

(iv)  caso atuem em desacordo com a Lei n° 12.846, de 1° de agosto de 2013,
conforme alterada (Lei Anticorrupcao).

7.2.2 Caso a Gestora seja destituida sem justa causa, nos termos do item 7.2 acima, a
Instituicdo Administradora assumird as atividades da Gestora até que a Assembleia
Geral de Cotistas venha a indicar um substituto.

7.2.3 E facultado aos Cotistas titulares de, no minimo, 5% (cinco por cento) das Cotas
em circulagdo, a convocagao de Assembleia Geral de Cotistas de que trata os itens 7.2 e
7.2.1 acima.

7.2.4 Caso convoquem a Assembleia Geral prevista no item 7.2.1 acima, os Cotistas
deverdo: (a) encaminhar a Instituicdo Administradora, a Gestora e/ou ao Custodiante
documento contendo os motivos da solicitacdo de sua substitui¢do; e (b) indicar o nome,
a qualificacdo, experiéncia e remuneragdo de institui¢des notoriamente capazes de
assumir, com o mesmo grau de confiabilidade e qualidade, todos os deveres e as
obrigacdes da Institui¢do Administradora, da Gestora e/ou do Custodiante, nos termos
da legislacdo aplicdvel, do Regulamento e dos demais Documentos do Fundo.

7.2.5 Ressalvado o disposto no item 7.2.2 acima, na hipétese de deliberacdo pela
Assembleia Geral da destituicdo e/ou substituicdo da Institui¢do Administradora, da
Gestora e/ou do Custodiante, estes deverdo permanecer no exercicio regular de suas
fungdes até que se inicie a prestacdo de servigo por outra instituicdo administradora,
gestora ou custodiante, observado o disposto no item 7.2.2 acima, o que deverd ocorrer
no prazo maximo de 30 (trinta) dias contados da data da realizacdo da Assembleia Geral
que deliberar pela sua substituicdo, salvo se deliberado de forma contrdria pela
Assembleia Geral em questao.

7.2.6 A Instituicdo Administradora deverd, sem qualquer custo adicional para o
Fundo, colocar a disposicao da instituicdo que vier a substitui-la, no prazo de até 20
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(vinte) Dias Uteis contados da realizacdo da respectiva Assembleia Geral que deliberou
sua substitui¢do, todos os registros, relatdrios, extratos, bancos de dados e demais
informacdes e documentos sobre o Fundo, de forma que a institui¢do substituta possa
cumprir, de modo continuo, os deveres e obrigacdes da Instituicdo Administradora, bem
como prestar qualquer esclarecimento sobre a administragdo do Fundo que
razoavelmente lhe venha a ser solicitado pela instituicdo que vier a substitui-la.

7.2.77 Caso a nova institui¢do administradora, a gestora ou o custodiante nomeado nio
substitua a Instituicdo Administradora, a Gestora ou o Custodiante, conforme o caso,
dentro do prazo de 30 (trinta) dias contados da realizacdo da Assembleia Geral que
deliberou sua substitui¢do, este fato constituird um Evento de Avaliagdo, para os fins do
item 24 abaixo.

8. ENQUADRAMENTO A LEI N° 12.431/11 E TRIBUTACAO

8.1 Imposto de Renda - Desde que atendidos os requisitos dos itens 9.2.1 e 9.2.2
abaixo, os rendimentos dos Cotistas com a valoriza¢do, amortizacdo e resgate das Cotas,
os Rendimentos Distribuiveis, bem como o ganho de capital auferido na alienacdo de
Cotas, serdo tributados observado o disposto nos artigos 2° e 3° da Lei n°® 12.431/11,
isto é, a aliquota do imposto sobre a renda serdo:

@) 0% (zero por cento), quando auferidos por Cotista pessoa fisica;

(i1) 15% (quinze por cento), quando auferidos por Cotista pessoa juridica tributada
com base no lucro real, presumido ou arbitrado e por pessoa juridica isenta ou
optante pelo Simples Nacional; e

@11) 0% (zero por cento), quando auferidos por Cotista residente ou domiciliado no
exterior, que realizar operacdes financeiras no pais de acordo com as normas e
condicdes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional, desde que ndo
esteja em pais que ndo tribute a renda ou que a tribute a aliquota maxima inferior
a 20% (vinte por cento).

8.1.1 No caso de Cotista pessoa juridica tributada com base no lucro real, presumido
ou arbitrado e pessoa juridica isenta ou optante pelo Simples Nacional, o imposto de
renda incidird exclusivamente na fonte.

8.1.2 Na hipétese de Cotista ndo residente que ndo realize o investimento de acordo
com as normas e condi¢cdes estabelecidas pelo Conselho Monetédrio Nacional, ou que
esteja em pais que ndo tribute a renda ou que a tribute a aliquota méxima inferior a 20%
(vinte por cento), a incidéncia do Imposto de Renda Retido na Fonte sobre os
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rendimentos decorrentes da amortizacdo ou resgate de Cotas ocorrerd com base em
aliquotas regressivas em razdo do prazo médio da carteira do Fundo e também do prazo
do investimento feito pelo Cotista.

8.1.3 A tributacio para rendimentos prevista nos itens acima € aplicavel
exclusivamente na hipétese de cumprimento integral dos requisitos previstos nos artigos
2°e 3°daLein® 12.431/11.

8.1.4 Caso a carteira do Fundo ndo se enquadre ao disposto nos itens 9.2.1 e 9.2.2
abaixo por mais de 3 (trés) vezes ou por mais de 90 (noventa) dias consecutivos durante
um mesmo ano-calenddrio, os rendimentos produzidos a partir do dia imediatamente
ap0ds o desenquadramento ndo terdo o beneficio indicado no item 8.1 acima. Nos termos
do §5°-A do artigo 3° da Lei n° 12.431/11, serd admitido o reenquadramento da carteira
do Fundo a partir do 1° (primeiro) dia do ano-calendario subsequente.

8.1.5 O ndo atendimento pelo Fundo de qualquer das condi¢des dispostas no artigo 3°
da Lei n° 12.431/11, implica a sua (i) liquidagdo, ou (ii) transforma¢do em outra
modalidade de fundo de investimento, a ser deliberada em Assembleia Geral convocada
exclusivamente para esta finalidade, hipdteses em que aplicar-se-4 o regime de
tributagdo previsto no paragrafo 6° do artigo 3° da Lei n® 12.431/11.

8.1.6 Nesse sentido, observado o desenquadramento do Fundo das previsdes do artigo
3° da Lei n® 12.431/11, e desde que a Assembleia Geral decida pela ndo liquidagdo do
Fundo, nos termos do item 8.1.5 acima, o Fundo buscard cumprir com os requisitos
necessdrios para sujeitar-se a tributagao de longo prazo, enquanto ndo decorrer o prazo
necessario para reenquadramento do Fundo na tributacdo especial da Lei n° 12.431/11.
Nesta hipotese, o prazo médio da carteira de determinado fundo serd definido com base
no prazo de vencimento dos titulos e valores mobilidrios, assim definidos na legislacdo,
que a compdem. Ja o prazo de investimento do Cotista € contado a partir da data em que
iniciar sua aplicac¢do no Fundo.

8.1.7 A aquisi¢do pelo Fundo de Ativos de Infraestrutura que assim forem definidos
pela lei resultante do Projeto de Lei 2646/2020 ou de qualquer lei ou regulacdo que
vier a regulamentar o incentivo ao mercado de financiamento ao setor de infraestrutura
no pais e legislacdo posterior, estd condicionada a possibilidade de manutencdo pelo
Fundo do beneficio estabelecido no item 8.1 acima. Nesse sentido, o Fundo devera
sempre observar o que for estabelecido na lei resultante do Projeto de Lei 2646/2020 ou
de qualquer lei ou regulagdo que vier a regulamentar o incentivo ao mercado de
financiamento ao setor de infraestrutura no pais e legislagdo posterior com o objetivo de
manter sempre o beneficio indicado no item 8.1 acima.
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8.2  Imposto sobre Operagéoes Financeiras — IOF

8.2.1 [OF-Titulos - Os fatos sujeitos a incidéncia do IOF-Titulos sdo a aquisi¢do,
cessdo, resgate, repactuacdo ou pagamento para liquidacdo de titulos e valores
mobiliarios. No caso especifico de fundos como o presente, hd incidéncia do IOF
apenas na hipotese de o Cotista resgatar suas Cotas antes de completado o prazo de
caréncia para crédito dos rendimentos , ou caso haja resgate, cessdo ou repactuacao
antes de 30 (trinta) dias contados da data em que tiver investido no Fundo. No caso de
haver resgate antes de completado o prazo de caréncia para crédito dos rendimentos, o
IOF serd de 0,5% (cinquenta centésimos por cento) ao dia sobre o valor de resgate,
limitado a diferenca entre o valor da Cota, no dia do resgate, multiplicado pelo nimero
de Cotas resgatadas, deduzido o valor do imposto de renda, se houver, e o valor pago ou
creditado ao Cotista. Nas demais hipdteses, a tributagdo do IOF € regressiva em fungdo
do prazo decorrido do investimento. A aliquota aplicavel € de 1% (um por cento) ao dia
sobre o valor do resgate, cessdo ou repactuacdo, ficando a incidéncia limitada a um
percentual do rendimento da aplicacdo, em funcdo do seu prazo. A tributacdo inicial
aplicavel € de 1% (um por cento) sobre o valor do resgate, cessdo ou repactuagdo,
limitada a 96% (noventa e seis por cento) do rendimento da aplicagdo. Apds o trigésimo
dia de investimento, a tributacao torna-se zero.

8.2.2 [OF-Cambio - No caso de Cotista ndo residente, as operacdes de cambio
relacionadas ao investimento ou desinvestimento no Fundo aqui tratado gerardo a
incidéncia do IOF na modalidade cadmbio (“IOF-Cambio”). Atualmente, a aliquota do
IOF-Cambio encontra-se reduzida a zero no caso das operagdes para ingresso para
aquisicao das Cotas do Fundo, bem como para retorno dos recursos investidos.

8.3 Outras incidéncias - No caso de alienacao de Cotas do Fundo realizada em bolsa
ou no mercado de balcdo ou com intermediacdo, pode haver, a depender do caso, a
incidéncia de Imposto de Renda Retido na Fonte de 0,005% (cinco milésimos por
cento) sobre o valor de alienacdo, sendo que a reten¢cdo e recolhimento caberd, em
principio, a instituicdo intermedidria que receber a ordem do Cotista para a alienagdo de
Cotas, sendo antecipacido do imposto de renda devido.

8.3.1 Para as pessoas juridicas domiciliadas no Brasil, os resultados auferidos em
decorréncia do investimento no Fundo devem ser considerados na apuracdo da
Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), exceto quando haja previsdo de

isencdo ou imunidade.
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8.3.2 Em relacdo ao PIS e a COFINS, no caso de pessoa juridica sujeita ao regime
nao-cumulativo, os resultados auferidos sujeitam-se a incidéncia das contribuicdes a
aliquota de 4,65% (quatro inteiros e sessenta e cinco centésimos por cento). No caso de
pessoa juridica sujeita ao regime cumulativo, como regra geral ndo hd incidéncia das
contribuicdes, porém no caso de pessoas juridicas que tenham como atividade principal
a exploragdo de operacdes financeiras, como, por exemplo, as institui¢des financeiras e
entidades assemelhadas, os resultados auferidos sdo considerados como receita
tributdvel pelo PIS e pela COFINS pela Receita Federal do Brasil, na forma da
legislacdo aplicdvel, apesar de ser possivel discutir esse entendimento.

8.3.3 Além dos tributos mencionados nos itens acima, podem haver outras incidéncias
ou regras de tributacdo especificas além daquelas comentadas, a depender do regime a
que esteja submetido o Cotista.

8.4 A tributacdo descrita acima somente serd alterada em virtude de eventuais
modificagdes legislativas futuras. Caso isso ocorra, o Fundo devera atender o que vier a
ser disposto em lei, mesmo que tais modificacdes gerem um Onus tributdrio maior para
os Cotistas. Inexiste garantia de rentabilidade ou de manutencdo do regime tributario
aplicavel por parte da Instituicdo Administradora, da Gestora e dos demais prestadores
de servigo do Fundo.

8.5 Tributacdo Aplicdvel ao Fundo - Os resultados auferidos pelo Fundo ndo se
sujeitam a incidéncia de Imposto de Renda da Pessoa Juridica (IRPJ), Contribui¢do
Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), Contribuicdo para o Programa de Integracdo
Social (PIS) ou Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS).
Em relacdo as operacdes do Fundo, atualmente existe previsao de aliquota zero para fim
de incidéncia do Imposto sobre Operacdes de Crédito, Cambio, Seguro ou relativas a
Titulos e Valores Mobilidrios (IOF) na modalidade Titulo e Valores Mobilidrios
(IOF/Titulos). Porém, esta aliquota pode ser aumentada pelo Poder Executivo
futuramente.

9. OBJETIVO DO FUNDO E POLITICA DE INVESTIMENTO

9.1 O Fundo ¢é voltado a aplicacdo, preponderantemente, nos Ativos de
Infraestrutura, Ativos de Liquidez e Outros Ativos de Infraestrutura, de acordo com os
critérios de composicao, concentracdo e diversificacdo estabelecidos neste Regulamento
e na legislacao vigente, em especial no artigo 3° da Lei n°® 12.431/11.

9.1.1 Para fins deste Regulamento, os Ativos de Infraestrutura sdo relacionados a
captagcdo de recursos com vistas em implementar projetos de investimento na drea de
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infraestrutura e outros ativos de projetos prioritarios indicados no artigo 2° da Lei n°
12.431/11 e na lei resultante doProjeto de Lei 2646/2020 ou de qualquer lei ou
regulacdo que vier a regulamentar o incentivo ao mercado de financiamento ao setor de

infraestrutura no pais..

9.1.2 O Fundo deverd investir prioritariamente em emissdes de Ativos de
Infraestrutura relacionados a captagdo de recursos para implementar projetos de
investimento na drea de infraestrutura, considerados como prioritdrios na forma
regulamentada pelo Poder Executivo Federal, por meio do Decreto n° 8.874/16,
conforme alterado pelo Decreto n°® 10.387, de 05 de junho de 2020, e alteracdes
posteriores.

9.2 Nos termos do artigo 3°, caput, §1°-A e §4°, da Lei n° 12.431/11, o Fundo
deverd manter, apds 180 (cento e oitenta) dias da primeira integralizacdo de Cotas e até
2 (dois) anos apds a primeira integralizacdo de Cotas, no minimo 67% (sessenta e sete
por cento) do Patriménio Liquido em Ativos de Infraestrutura que atendam os critérios
previstos no item 10.1 abaixo.

9.2.1 Terminado o prazo de 2 (dois) anos referido no item 9.2.1 acima, o Fundo
deverd manter, no minimo, 85% (oitenta e cinco por cento) do Patrimonio Liquido em

Ativos de Infraestrutura que atendam os critérios previstos no item 10.1 abaixo.

9.3 O Fundo podera manter o remanescente do Patrimonio Liquido ndo investido em
Ativos de Infraestrutura, (a) em Outros Ativos de Infraestrutura, ou (b) em Ativos de
Liquidez.

94 Os Ativos de Infraestrutura, os Ativos de Liquidez e os Outros Ativos de
Infraestrutura devem ser custodiados, bem como registrados e/ou mantidos em conta de
depésito diretamente em nome do Fundo, em contas especificas abertas no SELIC, em
sistemas de registro e de liquidacdo financeira de ativos autorizados pelo Banco Central
do Brasil ou em institui¢des ou entidades autorizadas a prestacdo desses servicos pela
referida autarquia ou pela CVM.

9.5 A Gestora poderd contratar operagdes para o Fundo envolvendo derivativos,
exclusivamente para fins de protecdo patrimonial.

9.6 O Fundo ndo poderd realizar operacdes nas quais a Instituicdo Administradora

ou a Gestora atuem na condicdo de contraparte do Fundo, excetuada a aplicagcdo com a
finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e liquidez do Fundo.
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9.7 O Fundo ndo poderd realizar operacdes de “day-trade”, assim consideradas
aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente do Fundo possuir
estoque ou posi¢ao anterior do mesmo ativo.

9.8 Os Ativos de Infraestrutura a serem adquiridos pelo Fundo devem
necessariamente observar, nas respectivas Datas de Aquisi¢do, os Critérios de
Elegibilidade.

99 E vedado 2 Instituicdo Administradora, a Gestora e ao Custodiante ou suas
Partes Relacionadas, tal como definidas pelas regras contdbeis que tratam desse assunto,
ceder ou originar, direta ou indiretamente, Ativos de Infraestrutura ao Fundo.

9.10 O Fundo poderd adquirir, a qualquer momento e em qualquer percentual do
Patrimonio Liquido, Ativos de Infraestrutura e/ou Outros Ativos de Infraestrutura cuja
distribuicdo ou estruturacdo tenha contado com a participagdo da Gestora ou de
sociedade integrante de seus grupos econdmicos, sendo que, neste caso, as comissoes
eventualmente devidas pelos Emissores ou Alienantes a Gestora serdo revertidas ao
Fundo, desta forma compondo parte do retorno para os Cotistas.

9.11 As aplicacoes no Fundo ndo contam com garantia da Instituicio
Administradora, da Gestora, do Custodiante,do FGC ou por qualquer mecanismo
de seguro. Além disso, o Fundo podera realizar aplicacoes que coloquem em risco
parte ou a totalidade de seu patriménio. Essas aplicagdes poderdo consistir, dentre
outras, na aquisi¢cdo de Ativos de Infraestrutura que poderio ter rentabilidade inferior a
esperada pela Gestora. Tais riscos estdo descritos pormenorizadamente na Clausula 12
abaixo, que deve ser lida cuidadosamente pelo investidor antes da aquisi¢ao de Cotas.

9.12 Na hipétese de excussdo de garantias e de recebimento, pelo Fundo, de Ativos
de Infraestrutura e/ou Outros Ativos de Infraestrutura, a Gestora devera tomar as
medidas necessdrias para que o Fundo assegure o recebimento dos valores devidos ou
aliene tais ativos a quaisquer terceiros.

9.12.1 Caso ndo consiga receber a integralidade dos valores executados judicialmente
ou caso nao consiga proceder a venda dos ativos referidos no item 9.13 acima, a
Instuticio Administradora poderd convocar Assembleia Geral de Cotistas para deliberar
a possibilidade da Gestora realizar amortizacdo de Cotas com dacdo em pagamento de

tais ativos.

9.13 O Fundo poderd, a partir da data da primeira integralizacao de Cotas do Fundo,
adquirir Ativos de Infraestrutura de um mesmo Emissor, Alienante ou Coobrigado,
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considerando inclusive as Pessoas integrantes do seu Grupo Econdmico, em um
montante igual a, no mdximo, 20% (vinte por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo
(“Limite de Concentragcdo”).

9.13.1 No caso de Ativos de Infraestrutura emitidos por sociedade de propdsito
especifico, constituida sob a forma de sociedade por a¢des, o Limite de Concentra¢ao
serd computado considerando-se a referida sociedade de propodsito especifico como
Emissor independente, desde que haja constituicio de garantias relativas ao
cumprimento das obrigacdes principais e acessorias € que elas ndo sejam concedidas
por Pessoas integrantes do seu Grupo Econdmico, exceto no caso de garantias reais
incidentes sobre as acdes de emissdo da referida sociedade de propdsito especifico que
sejam de propriedade de tais Pessoas, sendo certo que, mesmo nesta hipdtese, o Limite
de Concentracdo, considerando todas as sociedades de proposito especifico que sdo
Emissores independentes e pertencem ao mesmo Grupo Econdmico, serd de, no

maximo, 35% (trinta e cinco por cento).

9.13.2 A partir do 3° (terceiro) ano contado da data da primeira integralizacio de Cotas,
a Gestora deverd zelar para que a classificacdo de risco média da carteira de Ativos de
Infraestrutura integrantes da carteira do Fundo seja igual ou superior a categoria
AA(bra) (duplo A) atribuida pela Fitch Ratings ou classifica¢do de risco equivalente
atribuida por uma das demais Agéncias de Classificacdo de Risco, sendo certo que a
nota de crédito deverd ser revista, no mimino trimestralmente, a partir da data de
emissdo da classificagdo de risco, mediante solicitacdo da Gestora as Agéncias de
Classificacdo de Risco.

9.13.3 Para fins de verificagdo do cumprimento do Limite de Concentracdo e dos
Critérios de Elegibilidade, toda e qualquer “classificagdo de risco” somente sera
considerada quando realizada por pelo menos uma das Agéncias de Classificacdo de
Risco.

10. CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE

10.1 O Fundo somente poderd adquirir Ativos de Infraestrutura que atendam, nas
respectivas Datas de Aquisi¢do, cumulativamente, aos seguintes critérios de
elegibilidade (“Critérios de Elegibilidade™), que deverdo ser verificados pela Gestora

com no minimo 5 (cinco) Dias Uteis de antecedéncia de cada aquisi¢ao:

@) os Ativos de Infraestrutura devem ser representados pelos Documentos
Comprobatodrios;
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(>i1) os Ativos de Infraestrutura devem estar livres e desembaragados de 6nus;

(iii)) os Ativos de Infraestrutura deverdo ter (a) classificagdo de risco, publica ou
privada, de nivel minimo equivalente a A- (bra) atribuida pela Fitch Ratings ou
classificacdo de risco equivalente atribuida por uma das demais Agéncias de
Classificagdo de Risco, (b) a obrigacdo dos seus emissores de renovar a
classificacdo de risco em periodicidade trimestral;

(1v)  os Ativos de Infraestrutura deverdo contar com garantias tipicas de projetos de

infraestrutura;

) os documentos de formaliza¢do dos Ativos de Infraestrutura que forem objeto de
aquisi¢do no mercado primario deverdo requerer que os emissores dos Ativos de
Infraestrutura elaborem relatério de Sustentabilidade, tendo como referéncia os
GRI Standards ou equivalente em periodicidade, no minimo, anual, sendo certo
que tal critério nao se aplica aos Ativos de Infraestrutura que forem adquiridos
pelo Fundo no mercado secunddrio; e

) na respectiva Data de Aquisicdo, o Emissor ou Alienante dos Ativos de
Infraestrutura ndo poderd estar inadimplente com suas obrigacdes pecunidrias
com relacdo aos Ativos de Infraestrutura, conforme atestado por declaracdo
emitida pelo Emissor ou Alienante dos Ativos de Infraestrutura.

10.2  Caso, em decorréncia de fatores alheios a vontade da Instituicdo Administradora
e da Gestora, os Ativos de Infraestrutura deixem de observar quaisquer dos Critérios de
Elegibilidade acima descritos apds sua aquisicio pelo Fundo, a Instituicdo
Administradora e a Gestora ndo poderdo ser responsabilizadas, salvo na existéncia de
comprovada ma fé ou dolo.

10.3  As caracteristicas inerentes aos Ativos de Infraestrutura a serem adquiridos pelo
Fundo estdo descritas no Anexo II deste Regulamento. Tais caracteristicas ndo
consubstanciam Critérios de Elegibilidade, estando sujeitas a alteracOes a qualquer
tempo.

10.4 A politica de concessdo de crédito adotada pela Gestora estd descrita no Anexo
IT ao presente Regulamento.

10.5 Os mecanismos e procedimentos adotados para cobranca dos Ativos de
Infraestrutura inadimplidos estdo descritos no Anexo III ao presente Regulamento.
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10.6 Os Ativos de Infraestrutura que integrarem a carteira do Fundo serdo
obrigatoriamente registrados na B3.

11.  FATORES DE RISCO

11.1  Os Ativos de Infraestrutura e os demais ativos integrantes da carteira do Fundo
poderdo ser transacionados no mercado secunddrio e, assim, estarem sujeitos a
flutuagdes de mercado. Pela propria natureza dos papéis, os mesmos estardo sujeitos a
riscos de crédito, operacionais, das contrapartes das operacdes contratadas pelo Fundo,
assim como a riscos de outras naturezas tipicos do setor de infraestrutura e de mercado
de capitais, podendo, assim, gerar perdas até o montante do valor dos Ativos de
Infraestrutura adquiridos e nao quitados. Mesmo que a Instituicdo Administradora
mantenha sistema de gerenciamento de riscos, nao hd garantia de completa eliminagdo
da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas, ndo podendo o Alienante, a
Instituicdo Administradora, a Gestora e o Custodiante, em hipdtese alguma, serem
responsabilizados, entre outros eventos, por qualquer deprecia¢do ou perda de valor dos
ativos integrantes da carteira do Fundo decorrentes destes riscos, pela inexisténcia ou
baixa liquidez de um mercado secunddrio para os Ativos de Infraestrutura, para os
demais ativos integrantes da carteira do Fundo, no que couber, assim como também
para as cotas do fundo listadas na B3, ou ainda por eventuais prejuizos incorridos pelos
Cotistas quando da amortizagdo ou resgate de suas Cotas, nos termos deste
Regulamento. As aplicacdes dos Cotistas ndo contam com garantia da Institui¢do
Administradora, da Gestora, do Custodiante ou do Fundo Garantidor de Crédito (CNPJ
n°® 00.954.288/0001-33, associacdo civil, sem fins lutivos, com personalidade juridica de
direito privado, cujo 6rgdo maximo de deliberagdo é a Assembleia Geral integrada por
todas as institui¢des financeiras associadas). O investidor, antes de adquirir Cotas, deve
ler cuidadosamente os fatores de risco abaixo descritos, responsabilizando-se pelo seu
investimento no Fundo.

11.2 Riscos de Mercado

11.2.1 Flutuagcdo de Precos dos Ativos —Os precos e a rentabilidade dos ativos do
Fundo poder@o flutuar em razdo de diversos fatores de mercado, tais como variacao da
liquidez e alteragdes na politica de crédito, econdmica e fiscal, bem como em razdo de
alteracdes na regulamentacdo sobre a precificacdo de ativos que componham a carteira
do Fundo. Essa oscilagdo dos precos poderd fazer com que parte ou a totalidade
daqueles Ativos de Infraestrutura, Ativos de Liquidez e Outros Ativos de Infraestrutura
que integram a carteira do Fundo seja avaliada por valores inferiores ao da emissdo,
aquisicdo e/ou contabilizacdo inicial, levando a redu¢@o do patrimdnio do Fundo e,
consequentemente, a prejuizos por parte dos Cotistas.
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11.2.2 Alteracdo da Politica Econémica — O Fundo, os Ativos de Infraestrutura, os
Ativos de Liquidez e os Outros Ativos de Infraestrutura e os Emissores estdo sujeitos
aos efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo Federal. A politica monetaria
em curso prevé intervencdes nas taxas de juros que podem ter impacto na economia do
Pais e, consequentemente, também no valor dos Ativos e no valor da Cota do fundo na
B3. A condi¢do financeira dos Emissores, os Ativos de Infraestrutura, os Ativos de
Liquidez e os Outros Ativos de Infraestrutura, bem como a originacio e pagamento dos
Ativos de Infraestrutura podem ser adversamente afetados por mudancas nas politicas
governamentais, bem como por: (i) flutuacdes das taxas de cambio; (ii) alteracdes na
inflacdo; (iii) alteracdes nas taxas de juros; (iv) alteracdes na politica fiscal; e (v) outros
eventos politicos, diplométicos, sociais e econdmicos que possam afetar o Brasil, ou os
mercados internacionais. As medidas do Governo Federal para manter a estabilidade
econdmica, bem como a especulacdo sobre eventuais atos futuros do governo podem
gerar incertezas sobre a economia brasileira € uma maior volatilidade no mercado de
capitais nacional, afetando adversamente a condicdo financeira dos Emissores, bem
como a liquida¢do dos Ativos de Infraestrutura, dos Ativos de Liquidez e os Outros
Ativos de Infraestrutura, podendo impactar negativamente o Patrimodnio Liquido do
Fundo e a rentabilidade das Cotas do mesmo listadas na B3. Os Ativos de Infraestrutura
e Ativos de Liquidez e os Outros Ativos de Infraestrutura estio sujeitos a oscilagdes nos
seus precos em funcdo da reacdo dos mercados frente a mudancgas de perspectivas
decorrentes ou ndo de noticias econdmicas e politicas, tanto no Brasil como no exterior,
podendo ainda responder a noticias especificas a respeito dos respectivos emissores. As
variagdes de precos dos Ativos de Infraestrutura,e Ativos de Liquidez, os Outros Ativos
de Infraestrutura e Cota do fundo na B3 poderdo ocorrer também em funcio de
alteracdes nas expectativas dos participantes do mercado, podendo inclusive ocorrer
mudancas nos padrdoes de comportamento de precos dos Ativos de Infraestrutura e
Ativos de Liquidez e os Outros Ativos de Infraestrutura sem que tenham havido
quaisquer mudangas significativas no contexto econdmico e/ou politico nacional e
internacional. Dessa forma, as oscilagdes acima referidas podem impactar
negativamente o Patrim6nio Liquido do Fundo, assim como o valor e a rentabilidade
das Cotas.

11.2.3. Risco decorrente da pandemia de COVID-19 - A pandemia de Coronavirus
(Covid-19) em escala global iniciada como um surto na Asia em dezembro de 2019 e
declarado como pandemia pela Organizacdo Mundial da Saide em 11 de marco de
2020, pode afetar as decisdes de investimento e poderd resultar em volatilidade
esporddica nos mercados de capitais globais. Além disso, esses surtos podem resultar
em restricdes as viagens e transportes publicos, fechamento prolongado de locais de
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trabalho, interrup¢des na cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e reducio de
consumo de uma maneira geral pela populacido, além da volatilidade no preco de
matérias-primas e outros insumos, o que podem ter um efeito adverso relevante na
economia global e/ou na economia brasileira, fatores que conjuntamente exercem um
efeito adverso relevante na economia global e na economia brasileira. Qualquer
mudang¢a material nos mercados financeiros ou na economia brasileira como resultado
desses eventos pode afetar material e adversamente os negdcios, a condi¢do financeira,
os resultados das operagdes dos Ativos de Infraestrutura e Outros Ativos de
Infraestrutura investidos pelo Fundo e, por consequéncia, poderd impactar
negativamente a rentabilidade das Cotas do Fundo.

11.3 Riscos de Crédito

11.3.1 Fatores Macroeconomicos — Como o Fundo aplicard seus recursos
preponderantemente em Ativos de Infraestrutura, dependerd da solvéncia dos
respectivos Emissores para distribuicdo de rendimentos aos Cotistas. A solvéncia dos
Emissores pode ser afetada por fatores macroecondmicos relacionados a economia
brasileira, tais como elevacio das taxas de juros, aumento da inflagdo, baixos indices de
crescimento econdmico, etc. Assim, na hipétese de ocorréncia de um ou mais desses
eventos, poderd haver o aumento da inadimpléncia dos Ativos de Infraestrutura, cuja
inadimpléncia poderd afetar negativamente o Patrimonio Liquido do Fundo e a
rentabilidade das Cotas.

11.3.2 Cobranga Extrajudicial e Judicial — No caso dos Emissores inadimplirem suas
obrigacdes dos pagamentos dos Ativos de Infraestrutura cedidos ao Fundo, podera
haver cobranga extrajudicial ou judicial dos valores devidos. Nada garante, contudo,
que referidas cobrancas atingirdo os resultados almejados, o que poderd implicar perdas
patrimoniais aos Cotistas.

11.3.3 Risco de Crédito de Investimento nos Ativos de Infraestrutura - O Fundo
alocard parcela preponderante de seu Patrim6nio Liquido em Ativos de Infraestrutura e
alocara, também, em menor escala, em Outros Ativos de Infraestrutura. Em razao disso,
o Fundo correrd o risco de crédito dos Emissores e Alienantes dos Ativos de
Infraestrutura e dos Outros Ativos de Infraestrutura, conforme o caso, que poderdo ser
de diferentes do risco de crédito observado no setor de atuagdo. Fatores relacionados a
cada um desses setores poderdo impactar a capacidade de pagamento dos Emissores,
podendo levar a eventuais prejuizos ao Fundo e seus Cotistas caso o Emissor deixe de
honrar os Ativos de Infraestrutura.
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11.3.4 Setores de Atuagdo dos Emissores de Ativos de Infraestrutura — Tendo em vista
que o Fundo adquirird Ativos de Infraestrutura de emissdo de Emissores que atuam em
diversos setores relacionados a implementacdo de projetos de investimento na drea de
infraestrutura, o Fundo estard sujeito a riscos relacionados aos diversos setores de
atuacdo dos Emissores. Nos termos do §1° do artigo 2° do Decreto n° 8.974/16, sao
considerados “prioritdrios” os projetos aprovados pelo ministério setorial responsavel.
Nesses setores, os investimentos, em geral, envolvem longo periodo de maturagdo.
Além disso, nesses setores, hé risco de mudanca inesperada na legislagcdo aplicavel que
pode alterar os cendrios previstos pelos Emissores dos Ativos de Infraestrutura, além de
trazer impactos adversos no desenvolvimento de seus respectivos projetos qualificados
como “prioritdrios”. Deste modo, o retorno dos investimentos feitos pelos Emissores
pode ndo ocorrer, ou ocorrer em prazo superior ao previsto, o que pode afetar sua
capacidade de pagamento dos Ativos de Infraestrutura, o que pode trazer prejuizos ao
Fundo e seus Cotistas.

11.3.5 Conclusdo dos Projetos pelos Emissores de Ativos de Infraestrutura - Os Ativos
de Infraestrutura sdo emissdes de divida a longo prazo e seu pagamento pode estar
diretamente relacionado a conclusdo dos projetos de acordo com certo cronograma. A
conclusdo dos projetos estd sujeita a atrasos, o que pode impactar o cumprimento do
cronograma previsto e, por consequéncia, a capacidade de pagamento dos Ativos de
Infraestrutura pelos Emissores. Além disso, os projetos podem necessitar de mais
recursos que o inicialmente previsto para sua conclusdo e os Emissores podem nao obter
novas fontes de financiamento, impactando, dessa forma, o cumprimento do
cronograma ou mesmo a implantacdo do projeto. A conclusdo dos projetos pode
também ser afetada por mudancas na legislacao aplicdvel aos seus setores de atuacdo,
ou em razdo de mudancas na legislacdo ambiental. Adicionalmente, o projeto pode ter
sido elaborado para a geracdo de bens ou servicos que serdo comercializados para
determinado comprador, que pode, quando da conclusdo do projeto, ndo cumprir as
condi¢des comerciais acordadas, o que poderd impactar negativamente a situacdo
financeira do Emissor e sua capacidade de pagamento dos Ativos de Infraestrutura, ou
dos demais ativos do Fundo, no que couber, o que podera gerar prejuizos ao Fundo e
seus Cotistas.

11.3.6 Rebaixamento da Classificacdo de Risco dos Ativos de Infraestrutura - Nos
termos do item 10.1 acima, a classifica¢do de risco minima dos Ativos de Infraestrutura
serd verificada em data anterior a sua aquisi¢do pelo Fundo. Desse modo, € possivel que
a classificacdo de risco dos Ativos de Infraestrutura venha a ser rebaixada apds a
emissdo, refletindo um aumento do risco de crédito do Emissor, podendo levar a
eventuais prejuizos ao Fundo e seus Cotistas caso o Emissor deixe de pagar os Ativos
de Infraestrutura ou demais ativos do Fundo.
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11.3.7 Risco de eventos de faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial dos
Emissores ou garantidores afetarem a capacidade dos Emissores ou garantidores de
pagamento das obrigagbes decorrentes dos Ativos - Ao longo do prazo de duracdo dos
ativos do fundo, os seus Emissores ou garantidores poderdo estar sujeitos a pedidos de
recuperacdo judicial ou de faléncia, a planos de recuperacdo extrajudicial ou a
procedimentos de natureza similar. Dessa forma, eventuais contingéncias dos Emissores
ou garantidores que venham a surgir ap6s a aquisicdo dos Ativos, em especial as fiscais,
previdencidrias e trabalhistas, poderdo afetar a adimpléncia no pagamento das
obrigacdes decorrentes dos Ativos de Infraestrutura e, por consequéncia, afetar a
rentabilidade do Fundo.

11.4 Riscos de Liquidez

11.4.1 Fundo Fechado e Mercado Secunddrio — O Fundo serd constituido sob a forma
de condominio fechado, sendo que suas Cotas serdo distribuidas por meio de oferta
publica, as quais s6 poderdo ser resgatadas em caso de liquidacdo do Fundo. Assim,
caso o Cotista, por qualquer motivo, decida alienar suas Cotas, antes de encerrado
referido prazo, terd que fazé-lo no mercado secundério, mercado esse que, no Brasil,
ainda ndo apresenta alta liquidez, o que pode acarretar dificuldades na alienagcdo dessas
Cotas e/ou ocasionar a obten¢do de um preco de venda que cause perda patrimonial ao
investidor. Ainda, no caso de distribuicdo subsequente de cotas por meio de oferta
publica com esforcos restritos, nos primeiros 90 (noventa) dias apds a colocacdo, é

vedada a negociagdo das cotas em mercado secundario.

11.4.2 Ativos de Infraestrutura — O Fundo deve aplicar seus recursos
preponderantemente em Ativos de Infraestrutura e manté-los em carteira ate o fim de
seus prazos ou ate que ocorra eventual pre-pagamento. Pela sua prépria natureza, tais
ativos apresentam peculiaridades em relacdo as aplicagdes usuais da maioria dos fundos
de investimento de renda fixa. Caso o Fundo decida alienar os Ativos de Infraestrutura
integrantes da sua carteira, terd que fazé-lo nos mercados secundarios desses ativos. No
Brasil, tais mercados nio t€m liquidez, o que pode resultar em dificuldade na venda dos
Ativos de Intraestrutura e/ou na venda por precos que causem perda patrimonial ao
Fundo.

11.4.3 Insuficiéncia de Recursos no Momento da Liquidagcdo do Fundo — O Fundo
poderd ser liquidado conforme o disposto no presente Regulamento. Ocorrendo a
liquidag¢do, o Fundo pode nao dispor de recursos para pagamento aos Cotistas em
hipétese de, por exemplo, o adimplemento dos Ativos do Fundo ainda ndo ser exigivel
dos Emissores. Neste caso, o pagamento aos Cotistas ficaria condicionado: (i) ao
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vencimento e pagamento dos Ativos do Fundo; (ii) a venda dos Ativos a terceiros, com
risco de desdgio capaz de comprometer a rentabilidade do Fundo; ou (iii) ao resgate de
Cotas em Ativos do fundo que nao tenham sido vendidos, exclusivamente nas hip6teses
de liquidag¢do antecipada do Fundo. Nas trés situagdes, os Cotistas podem sofrer
prejuizos patrimoniais.

11.5 Risco Proveniente do Uso de Derivativos

11.5.1 A Gestora poderd contratar operacdes para o Fundo envolvendo derivativos
exclusivamente para fins de protecdo patrimonial. A realizacdo de operagdes pelo
Fundo no mercado de derivativos pode ocasionar variagdes no Patrimonio Liquido que
levem a perdas patrimoniais ao Fundo e consequentemente aos seus Cotistas.

11.6  Riscos Especificos

11.6.1 Riscos Operacionais

11.6.1.1 Falhas na Cobranca — A cobranca dos Ativos de Infraestrutura e Outros
Ativos de Infraestrutura, quando aplicavel, inadimplentes depende da atuacdo diligente
da Gestora. Cabe-lhe aferir o correto recebimento dos recursos, verificar a
inadimpléncia e ser diligentes nos procedimentos de cobranca ou execuc¢do de garantias
atreladas aos referidos ativos. Assim, qualquer falha de procedimento da Gestora e/ou
subcontratados na cobranga ou execucdo dos Emissores e seus garantidores poderd
acarretar menor recebimento dos recursos devidos pelos Emissores ou morosidade no
recebimento desses recursos, sem prejuizo da responsabiliza¢do da Gestora pelos danos
causados em decorréncia de tais falhas. Isto levaria a queda da rentabilidade do Fundo,
ou até a perda patrimonial.

11.6.1.2 Guarda da Documentacdo — A guarda da documentagdo fisica
representativa dos Ativos de Infraestrutura e Outros Ativos de Infraestrutura detidos
pelo Fundo serd de responsabilidade do Custodiante. Embora eventual depositario
contratado tenha a obrigacdo de disponibilizar o acesso a referida documentagdo
conforme contrato de prestacdo de servicos, a guarda desses documentos pelo
depositario contratado podera representar dificuldade operacional (tal como prazo para
disponibilizacdo da documentagdo para verificacgdo ou perda e extravio de
documentacgdo) para a eventual verificacdo da constituicdo dos Ativos de Infraestrutura
e Outros Ativos de Infraestrutura. A Instituicdo Administradora e a Gestora nao poderdao
ser responsabilizadas por eventuais problemas com a constitui¢do dos créditos cedidos

em decorréncia da guarda dos documentos.
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11.6.2 Riscos de Descontinuidade

11.6.2.1 Risco de Liquidagcdo Antecipada do Fundo — Nas hipdteses previstas
neste Regulamento, poderd ocorrer a liquidagdo antecipada do Fundo. Nesse caso, os
recursos do Fundo podem ser insuficientes e os Cotistas poderdo estar sujeitos aos
riscos descritos no item 11.4.3 acima.

11.6.2.2 Risco de Nao Aquisicdo de Ativos de Infraestrutua - A Gestora é
responsdvel pela selecdo dos Ativos de Infraestrutura e pela validagdo dos Critérios de
Elegibilidade a serem subscritos ou adquiridos pelo Fundo, sendo que nenhum Ativo de
Infraestrutura poderd ser adquirido pelo Fundo, se ndo for previamente analisado e
aprovado pela Gestora. Apesar de o Regulamento prever Eventos de Avaliacido e
Eventos de Liquidacdo Antecipada relativos a rentncia, substituicdo ou outros eventos
relevantes relacionados a Gestora, caso esta nao desenvolva e/ou tenha dificuldade em
desenvolver suas atividades descritas no presente Regulamento os resultados do Fundo
poderdo ser adversamente afetados.

11.6.3 Riscos da Originadora e de Originacio

11.6.3.1 Inexisténcia de Ativos de Infraestrutura que se Enquadrem nos Critérios
de Elegibilidade — A Gestora poderd ndo encontrar no mercado para aquisi¢do, ou junto
aos Alienantes, Ativos de Infraestrutura representados por Debéntures, CRI ou cotas de
fundos de investimento em direitos creditério que atendam aos Critérios de
Elegibilidade. Caso a Gestora ndo consiga adquirir Ativos de Infraestrutura que
atendam aos Critérios de Elegibilidade, isso poderd impactar negativamente a
rentabilidade das Cotas, com consequentes prejuizos aos Cotistas. Além disso, a
Gestora poderd ndo conseguir adquirir Ativos de Infraestrutura, o que afetard o
cumprimento dos limites de alocagdo de ativos indicados nos itens 9.2 e seguintes

acima.

11.6.3.2 Vicios Questiondveis — Os Ativos de Infraestrutura sdo originados de
Debéntures , CRI e cotas de fundos de investimento em direitos creditdrios, referidas no
ambito da Lei n® 12.431/11. Os Outros Ativos de Infraestrutura sdo originados de outros
titulos e valores mobilidrios ndo referidos no ambito da Lei n° 12.431/11. Os
documentos relativos aos papéis e instrumentos de crédito acima listados podem
apresentar vicios questiondveis juridicamente, podendo, inclusive, apresentar
irregularidades de forma ou conteido. Além disso, tais documentos, inclusive em
relacdo aos instrumentos constitutivos de garantias reais e/ou pessoais, podem também
apresentar vicios de formalizagdo, por exemplo, vicios de verificacio quanto a
capacidade e/ou a veracidade das assinaturas dos Emissores nos documentos, auséncia
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dos registros necessdrios ao aperfeicoamento dos documentos e das garantias, tais
como, registro nos cartorios de titulos e documentos e/ou nos registros de imoéveis
competentes. Diante de tais possiveis vicios, podera ser necessdria decisdo judicial para
(i) reconhecer o direito dos credores em decorréncia dos instrumentos contratuais
firmados e (ii) efetivacdo do pagamento relativo a tais Ativos de Infraestrutura e Outros
Ativos de Infraestrutura pelos Emissores ou contra-partes ou, ainda, pode ser proferida
decisao judicial desfavordvel. Em qualquer caso, o Fundo poderia sofrer prejuizos, seja
pela demora no recebimento dos recursos oriundos dos Ativos de Infraestrutura, seja
pela auséncia de recebimento desses recursos.

11.6.4 Outros Riscos

11.6.4.1 Risco de pagamento de remunerag¢do condicionada — As principais
fontes de recursos do Fundo para efetuar o pagamento da remuneracdo de suas Cotas, e
de amortizacdo quando determinada pela Gestora, decorrem do pagamento de juros (i)
dos Ativos de Infraestrutura, e (ii) dos demais ativos integrantes da carteira do Fundo.
Assim, ocorrendo inadimplemento dos Ativos de Infraestrutura e/ou dos demais ativos
da carteira do Fundo, depois de esgotados todos os meios cabiveis para a cobranca,
judicial ou extrajudicial, dos referidos ativos, e apresentag¢do das garantias, o Fundo nao
dispord de quaisquer outros valores para efetuar a plena amortizagdo e/ou o resgate, em
moeda corrente nacional, de suas Cotas.

11.6.4.2 Riscos Associados aos Outros Ativos — O Fundo poderd, observada a
politica de investimento prevista neste Regulamento, alocar parcela de seu Patrimdnio
Liquido em outros ativos, 0s quais se encontram sujeitos a riscos que podem afetar
negativamente o desempenho do Fundo e o investimento realizado pelos Cotistas.
Dentre tais riscos destacam-se: (i) a capacidade de seus emissores ou contra-partes,
conforme o caso, em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal; (ii) na
hipétese de incapacidade financeira ou falta de disposi¢do de pagamento de qualquer
dos emissores de tais outros ativos (ou das contrapartes nas operacdes realizadas para
composi¢do da carteira do Fundo), o Fundo executard garantias mas, a depender do grau
de sucesso de tal execucdo, poderd sofrer perdas, podendo, inclusive, incorrer em custos
para conseguir recuperar seus créditos e execucdo das garantias; (iii) alteracdes nas
condic¢des financeiras dos emissores ou contra-partes dos demais ativos da carteira do
Fundo e/ou na percepcio que os investidores tém sobre tais condi¢des podem acarretar
impactos significativos de seus precos e, se for o caso, sua liquidez no mercado
secundério; e (iv) os precos dos demais ativos da carteira do Fundo, inclusive no
mercado secunddrio, se assim for o caso, também podem ser impactados por altera¢des
do padrdo de comportamento dos participantes do mercado, independentemente de
alteragdes significativas das condigdes financeiras de seus emissores ou contra-partes,
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em decorréncia de mudangas, ou da expectativa de mudancgas, do contexto econdmico
e/ou politico nacional e/ou internacional. O Fundo, a Gestora, a Instituicido
Administradora e o Custodiante, em hipdtese alguma, excetuadas as ocorréncias
resultantes de comprovado dolo ou ma-fé de sua parte, por meio de sentenga
condenatdria transitada em julgado, serdo responsabilizados por qualquer depreciagdo
do valor dos Ativos de Liquidez e dos Outros Ativos de Infraestrutura ou por eventuais
prejuizos em caso de liquidacdo do Fundo ou resgate de Cotas.

11.6.4.3 Risco de Ndo Afetacdo do Patrimonio Liquido do Fundo — Os ativos
integrantes da carteira do Fundo nio se encontram vinculados ao pagamento de
qualquer Cota especifica. Na hipétese de ocorréncia de amortizacdo e/ou de resgate de
Cotas, ndo havera qualquer tipo de preferéncia ou prioridade entre os titulares de Cotas
no que se refere a vinculagdo de determinado ativo a determinada Cota.

11.6.4.4 Risco de Intervengdo ou Liquida¢do do Custodiante — O Fundo terd
conta corrente no Custodiante. Na hipdtese de intervencdo ou liquidagdo extrajudicial
deste, ha possibilidade dos recursos ali depositados serem bloqueados e ndo serem
recuperados para o Fundo, o que afetaria sua rentabilidade e poderia leva-lo a perder
parte do seu patrimonio.

11.6.4.5 Risco de Concentragio — O Fundo deve aplicar seus recursos
preponderantemente em Ativos de Infraestrutura, representados por Debéntures, cotas
de fundos de investimento em direitos creditérios, podendo aplicar a totalidade dos seus
recursos em Ativos de Infraestrutura originados a partir de Projetos desenvolvidos
dentro de um mesmo subsetor de infraestrutura. Além disso, o risco da aplicagdo no
Fundo também terd intima relacdo com a concentracdo nos Outros Ativos de
Infraestrutura, de responsabilidade de um mesmo emissor, sendo que, em ambos 0s
casos, quanto maior for a concentra¢do, maior serd a chance de o Fundo sofrer perda
patrimonial significativa que afete negativamente a rentabilidade das Cotas.

11.6.4.6 Risco de Alteragdo do Regulamento — O presente Regulamento, em
consequéncia de normas legais ou regulamentares ou de determinacdo da CVM, pode
ser alterado independentemente da realizacdo de Assembleia Geral. Tais alteragcdes
poderdo afetar o modo de operacdo do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos
Cotistas.

11.6.4.7 Risco de despesas com a Defesa dos Direitos dos Cotistas — O Fundo
podera nao dispor de recursos disponiveis suficientes para a ado¢do e manutencio dos

procedimentos judiciais e extrajudiciais necessdrios a cobranca dos Ativos de
Infraestrutura, dos Ativos de Liquidez e dos Outros Ativos de Infraestrutura de sua
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titularidade e a defesa dos seus direitos, interesses e prerrogativas. Neste caso, a maioria
dos titulares das Cotas, reunidos em Assembleia Geral, poderdo aprovar aporte de
recursos ao Fundo, bem como a Instituicio Administradora poderd aprovar a emissdo de
novas cotas até o limite do Capital Autorizado para assegurar, se for o caso, a adocdo e
manutencdo dos procedimentos acima referidos. Nesses casos, nenhuma medida judicial
ou extrajudicial serd iniciada ou mantida pela Gestora antes do follow-on, inclusive, se
for o caso, o compromisso de prover os recursos necessarios ao pagamento de verba de
sucumbéncia a que o Fundo venha a ser eventualmente condenado. Na hipdtese de o
Fundo ndo receber os recursos decorrentes da integralizacdo das novas cotas emitidas
considerando que a Instituicio Administradora, a Gestora, o Custodiante, seus
administradores, empregados e demais prepostos ndo se responsabilizardo por danos ou
prejuizos sofridos em decorréncia da ndo propositura ou prosseguimento de medidas
judiciais ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda de direitos, garantias e
prerrogativas do Fundo, o patrim6nio do Fundo podera ser afetado negativamente.

11.6.4.8 Riscos Relacionados ao Pagamento Antecipado de Ativos de
Infraestrutura — O pré-pagamento ocorre quando ha o pagamento, total ou parcial, do
valor do principal do Ativo de Infraestrutura pelo Emissor antes do prazo previamente
estabelecido para tanto, bem como dos juros devidos até a data de pagamento. A
renegociacdo e a alteracdo de determinadas condicdes do pagamento do Ativo de
Infraestrutura sem que isso gere a novacdo do Ativo de Infraestrutura, a exemplo da
alteracdo da taxa de juros e/ou da data de vencimento das parcelas devidas, podem
implicar no recebimento de um valor inferior ao previamente previsto no momento de
sua aquisi¢do, em decorréncia do desconto dos juros que seriam cobrados ao longo do
periodo do seu pagamento, resultando na reducdo e/ou antecipacdo dos rendimentos a
serem distribuidos aos Cotistas.

11.6.4.9 Invalidade ou ineficdcia da cessdo de Ativos de Infraestrutura — Com
relacdo aos Alienantes, a cessdo de Ativos de Infraestrutura ao Fundo poderia ser
invalidada ou tornada ineficaz, impactando negativamente o Patrimonio Liquido, caso
fosse realizada em:

@) fraude contra credores, inclusive se o credor for massa falida, se no momento da
cessdo os Alienantes estiverem insolventes ou se com ela passasse ao estado de
insolvéncia;

(i)  fraude a execucgdo, caso (a) quando da cessd@o os Alienantes fossem sujeitos

passivos de demanda judicial capaz de reduzi-lo a insolvéncia; ou (b) sobre os
Ativos de Infraestrutura pendesse demanda judicial fundada em direito real; e
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(iii)  fraude a execucdo fiscal, se os Alienantes, quando da celebra¢do da cessdo de
créditos, sendo sujeito passivo por débito para com a Fazenda Publica, por
crédito tributdrio regularmente inscrito como divida ativa, ndo dispusesse de
bens para total pagamento da divida fiscal.

11.6.4.10 Desenquadramento do Fundo aos Requisitos da Lei n° 12.431/11 — Nos
termos da politica de investimento do Fundo prevista na Clausula 9* acima, o Fundo
investird parcela preponderante de seus recursos em Ativos de Infraestrutura. Para que
os Cotistas do Fundo tenham direito aos beneficios tributdrios previstos, atualmente, no
paragrafo 1° do artigo 3° da Lei n° 12.431/11, a carteira do Fundo deverd obedecer aos
requisitos de alocacdo indicados nos itens 9.2.1 e 9.2.2 acima. O desenquadramento do
Fundo aos critérios previstos na Lei n° 12.431/11 poderd resultar na perda dos
beneficios tributdrios concedidos pela referida Lei n® 12.431/11, conforme Cldusula 8
acima, sendo que esse desenquadramento poderd causar perdas aos Cotistas.

11.6.4.11 lliquidez dos Ativos Dados em Garantia dos Ativos de Infraestrutura — O
Fundo podera investir em Ativos de Infraestrutura representados por Debéntures e CRI
garantidos por garantias fidejussorias, por garantias reais tipicas de projetos de
infraestrutura, englobando fiangas bancarias, garantias sobre ag¢des do Emissor,
Alienante ou de sociedades integrantes do seu Grupo Econdmico, recebiveis, imoveis,
equipamentos, direitos emergentes e outros bens e ativos de baixa liquidez. Caso os
Ativos de Infraestrutura venham a ser inadimplidos, a Gestora deverd tomar
providéncias para excussdo dessas garantias, que poderd incluir a venda destes ativos.
Caso ndo seja possivel alienar tais ativos num curto prazo, ou caso o valor liquido de
venda dos ativos seja inferior ao valor dos Ativos de Infraestrutura, o Fundo e seus
Cotistas poderdo sofrer prejuizos.

11.6.4.12 Insuficiéncia de Garantias — O Fundo poderd investir em Ativos de
Infraestrutura representados por Debéntures e CRI que contardo com garantias reais
e/ou fidejussérias em primeiro grau ou subordinadas, desde que observado o rating
minimo de tais Ativos de Infraestrutura no momento da aquisi¢ao pelo Fundo, conforme
item 9.14 acima. Caso ocorra inadimplemento dos Ativos de Infraestrutura, tais
garantias poderdo ser executadas, sendo possivel que a execucdo das garantias seja
morosa, que os garantidores fidejussdrios ndo tenham patrimonio suficiente para quitar
a divida, que os bens que garantem os Ativos de Infraestrutura ndo sejam encontrados
ou que o valor liquido obtido na venda dos bens ndo seja suficiente para quitar os
Ativos de Infraestrutura, o que podera causar prejuizos ao Fundo e seus Cotistas.

11.6.4.13 Riscos de Fungibilidade - Todos os recursos decorrentes da liquidacdo
dos Ativos de Infraestrutura serdo recebidos pelo Custodiante em conta de titularidade
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do Fundo. Contudo, caso haja falhas operacionais no processamento e na transferéncia
dos recursos pelos Emissores para referidas contas, a rentabilidade das Cotas podera ser
negativamente afetada, causando prejuizo ao Fundo e aos Cotistas. Ademais, caso haja
qualquer problema de crédito do Custodiante, tais como intervencdo, liquidacdo
extrajudicial, faléncia ou outros procedimentos de prote¢do de credores, o Fundo podera
ndo receber os pagamentos pontualmente, e poderd ter custos adicionais com a
recuperacdo de tais valores. Além disso, caso seja iniciado processo de intervencao,
liquidagdo extrajudicial, faléncia ou outro procedimento similar de protecio de credores
envolvendo o Custodiante, os valores depositados na conta do Fundo poderdo ser
bloqueados, por medida judicial ou administrativa, o que poderd acarretar prejuizo ao
Fundo e aos Cotistas. Nao hd qualquer garantia de cumprimento pelo Custodiante de
suas obrigacdes acima destacadas.

11.6.4.14 Risco de Rebaixamento da Classificacdo de Risco do Fundo - Em virtude
de eventos de inadimplemento, bem como por outros fatores, o Fundo poderd ter sua
classificacdo de risco rebaixada, observado o disposto no item 9.14 acima, o que podera
configurar um Evento de Avaliacdo, nos termos do disposto neste Regulamento, bem
como acarretar perdas para o Fundo e impactar negativamente o valor das Cotas.

11.6.4.15 Risco dos imoveis dos CRI ndo possuirem certificado de conclusdo de
obra e Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros — Nos casos dos Ativos de
Infraestrutura representados por CRI, os iméveis vinculados aos CRI podem nao contar
com o certificado de conclusdo de obra (seja parcial ou total), equivalente ao “habite-
se”, nem com o Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros. A falta do certificado de
conclusdo de obra, ou mesmo a falta de outras licencas e autorizacdes governamentais,
como o Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros, inclusive sua obtengdo intempestiva,
podera: (1) comprometer o exercicio, pelas devedoras dos créditos que dao lastro aos
CRI, de suas atividades no imoével, principalmente em razdo da possibilidade de
imposicao, por autoridades competentes, de restri¢des, interdicdes ou vedagdes, totais
ou parciais, as atividades das referidas devedoras e a utilizacdo do imével vinculado aos
CRI ou a aplicacido de multas e outras penalidades, até que as licencas e autorizagdes
governamentais sejam integralmente obtidas; e (i1) limitar a capacidade das devedoras
dos créditos que dao lastro aos CRI, em conjunto com a cedente dos referidos créditos,
de implementar projetos de expansdo ou reformas no imdével, comprometendo sua
capacidade operacional, administrativa e financeira.

11.6.4.16 O poder concedente possui discricionariedade para determinar os
termos e condigoes aplicdveis as concessoes dos Emissores — O Fundo podera adquirir
Ativos de Infraestrutura de Emissores concessiondrios de servigos publicos e de
Emissores que ndo sejam concessiondrios no caso de Outros Ativos de Infraestrutura.
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Os contratos de concessdo sdo contratos administrativos regidos pelas leis brasileiras.
Essas leis e regulamentos fornecem aos poderes concedentes discricionariedade para
determinar os termos e condi¢gdes aplicdveis as concessoes e as tarifas a serem cobradas
pelos Emissores. Se os custos dos Emissores concessiondrios aumentarem ou as receitas
oriundas da exploracdo das concessdes diminuirem significativamente ou se o0s
Emissores tiverem que efetuar investimentos adicionais como resultado de uma medida
ndo prevista na legislacio ou nos contratos aplicdveis, ou ainda como resultado de
medidas unilaterais, por parte dessas autoridades, a condi¢do financeira dos Emissores e
seus resultados operacionais podem temporalmente ser afetados adversamente, ainda

que tenham direito a recomposi¢do econdmico-financeira dos contratos.

11.6.4.17 A rescisdo unilateral antecipada dos contratos de concessdo dos
Emissores pelo poder concedente poderd impedir a realizacdo do valor integral de
determinados ativos e causar a perda de lucros futuros sem uma indenizacdo adequada
— As concessdes dos Emissores estdo sujeitas a rescisdo unilateral antecipada em
determinadas circunstancias estabelecidas pela legislacdo e pelo contrato de concessio.
Ocorrendo a extin¢do da concessao, 0s ativos sujeitos a concessao serdo revertidos ao
poder concedente. Apesar dos Emissores concessiondrios terem o direito a indenizagdo
do valor desses ativos que nao tenham sido completamente amortizados ou depreciados
de acordo com os termos dos contratos de concessdo, em caso de extin¢cdo antecipada,
os Emissores ndo podem assegurar que esse valor seja suficiente para compensar a
perda de lucro futuro. Se o poder concedente extinguir o contrato de concessao, o valor
pode teoricamente ser reduzido a até zero, pela imposicio de multas ou outras

penalidades.

11.6.4.18 Os Emissores, sejam eles concessiondrios ou ndo, estdo sujeitos a
diversas leis e regulamentos ambientais que podem se tornar mais rigidos no futuro e
resultar em maiores obrigacoes e maiores investimentos de capital — Os Emissores
estdo sujeitos a abrangente legislagdo federal, estadual e municipal relativa a protecdo
do meio ambiente. O cumprimento desta legislacdo € fiscalizado por 6rgaos e agéncias
governamentais, que podem impor san¢des administrativas por eventual inobservéncia
da legislacdo. Tais san¢Oes podem incluir, entre outras, a imposicdo de multas, a
revogacgdo de licencas e até mesmo a suspensdo tempordria ou definitiva de atividades
desenvolvidas pelos Emissores. A aprovacao de leis e regulamentos de meio ambiente
mais rigorosos podem forcar os Emissores a destinar maiores investimentos de capital
neste campo e, em consequéncia, alterar a destinacdo de recursos de investimentos ja
planejados. Tais alteragdes poderiam ter efeito adverso relevante sobre a condig¢@o
financeira e sobre os resultados dos Emissores. Além disso, caso os Emissores nao
observem a legislacao relativa a prote¢cdo do meio ambiente, podem sofrer a imposi¢ao
de sancdes penais, sem prejuizo da obrigacio de reparacdo dos danos que
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eventualmente tenham sido causados. As san¢gdes no ambito penal podem incluir, entre
outras, penas pessoais aos responsdveis, bem como a perda ou restricdo de incentivos
fiscais e o cancelamento e a suspensio de linhas de financiamento de estabelecimentos
oficiais de crédito, assim como a proibi¢do de contratar com o poder ptblico, podendo
ter impacto negativo nas receitas dos Emissores ou, ainda, dificultar a captacdao de
recursos junto ao mercado financeiro. As demoras ou indeferimentos, por parte dos
orgdos ambientais licenciadores, na emissdo ou renovagdo de licengas, assim como a
eventual impossibilidade de atender as exigéncias estabelecidas por tais Orgdos
ambientais no curso do processo de licenciamento ambiental, poderdo prejudicar, ou
mesmo impedir, conforme o caso, a instalagdo e a operagao dos empreendimentos dos
Emissores. Sem prejuizo do disposto acima, a inobservancia da legislacdo ambiental ou
das obrigacdes que os Emissores assumiram por meio de termos de ajustamento de
conduta ou acordos judiciais podera causar impacto adverso relevante na imagem, nas
receitas e nos resultados operacionais dos Emissores.

11.6.4.19 As obrigagoes dos Emissores constantes da documentagdo dos Ativos de
Infraestrutura estdo sujeitas a hipoteses de vencimento antecipado — A documentacio
dos Ativos de Infraestrutura pode estabelecer diversas hipdteses de vencimento
antecipado que podem ensejar no vencimento antecipado das obrigacdes com relacdo
aos Ativos de Infraestrutura. Nao hé garantias de que os Emissores dispordo de recursos
suficientes em caixa para fazer face ao pagamento integral da divida representada pelos
Ativos de Infraestrutura, na ocorréncia de uma hipdtese de vencimento antecipado, que
acarrete no vencimento antecipado das obrigacdes decorrentes dos Ativos de
Infraestrutura, hipdtese que poderd gerar excussdo de garantias e potencialmente
acarretar um impacto negativo relevante ao Fundo, incluindo a sua capacidade de
receber pontual e integralmente os valores que lhes forem devidos nos termos dos
Ativos de Infraestrutura.

12.  COTAS DO FUNDO: CARACTERISTICAS, EMISSAO, SUBSCRICAO,
INTEGRALIZACAO, NEGOCIACAO E RAZOES DE GARANTIA

12.1 O Fundo possui Cotas de classe tinica que correspondem a fragdes ideais de seu
patrimdnio. As Cotas serdo escriturais, mantidas em conta de depdsitos em nome de
seus respectivos titulares e possuem as seguintes caracteristicas:

(1) atribuem a seus titulares direito de voto nas deliberacdes nas Assembleias
Gerais, sendo que cada Cota terd direito a 1 (um) voto;

(i1) serdo avaliadas nos termos da Cldusula 16 deste Regulamento, sendo sujeitas as
regras de amortizacdo previstas na Cldusula 15 deste Regulamento; e
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(iii))  serdo resgatadas na hipdtese de (i) deliberacdo dos Cotistas em Assembleia
Geral de Cotistas; e (i1) liquidac¢do do Fundo.

12.2 Niao had qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinacdo entre os
Cotistas.

12.3 O patriménio inicial do Fundo serda de até R$1.000.000.000,00 (um bilhdo de
reais).

12.4 O valor unitério inicial de cada Cota serd de R$100,00 (cem reais), na data da
primeira liquidac¢do das Cotas. A primeira emissdo de Cotas do Fundo devera totalizar
uma captacdo de, no minimo, R$500.000.000,00 (quinhentos milhdes de reais),
representando 5.000.000 (cinco milhdes) de Cotas e, no maximo, R$1.000.000.000,00
(um bilhdo de reais), representando 10.000.000 (dez milhdes) de Cotas, observado que
poderd ser aumentada a quantidade de Cotas originalmente ofertada, nos termos e
conforme os limites estabelecidos no artigo 14, pardgrafo 2°, da Instru¢io CVM n° 400,
até um montante que ndo exceda em 20% (vinte por cento) da quantidade inicialmente
ofertada (“Lote Adicional”), sem a necessidade de novo pedido de registro ou

modificagdo dos termos da Emissdo e da Oferta a CVM .

12.5 As Cotas serdo objeto de oferta publica sujeita a registro na CVM, nos termos da
Instru¢ao CVM 400.

12.6 A distribui¢c@o das Cotas serd realizada por instituicdes integrantes do sistema de
distribuicao de valores mobilidrios, nos termos da Instrucdo CVM 400.

12.7 O valor minimo de subscri¢do de Cotas sera equivalente a R$ 1.000,00 (mil

reais).

12.8 As Cotas deverdo ser subscritas e integralizadas, nos termos € nos prazos
definidos, conforme o caso, neste Regulamento, no Prospecto e nos respectivos boletins
de subscrigdo.

12.9 A integralizacdo das Cotas serd efetuada em moeda corrente nacional, a vista,
nos prazos previstos pelo respectivo boletim de subscricio, por meio (i) de
Transferéncia Eletronica Disponivel — TED em conta de titularidade do Fundo,
conforme prevista no boletim de subscric¢do; (ii) do débito dos valores devidos a titulo
de integralizacdo diretamente em conta mantida pelo investidor perante a respectiva
institui¢do intermedidria da distribui¢do publica das Cotas, servindo o extrato da conta
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corrente ou o comprovante do crédito/depdsito como prova de pagamento e recibo de
quita¢do; ou (iii) de mercado primdrio administrado e operacionalizado pela B3.

12.10 Nao serdo cobradas taxas de ingresso ou de saida pela Instituicdo
Administradora.

12.11 No ato da subscric¢do de Cotas, o Investidor:

(1) receberd copia deste Regulamento e do Prospecto;

(>i1) assinard o termo de adesdo ao Regulamento; e

(111))  assinard o boletim individual de subscricio de Cotas, em que constardo, no
minimo, as seguintes informacdes: (a) nome e qualificagdo do subscritor; (b) o
valor do investimento, classe e, conforme o caso, série, de Cotas subscritas; e (c)
preco e condicdes para sua integralizagdo.

12.12 As Cotas deverdo ser depositadas para negociag¢do secundaria na B3.

12.13 Caso entenda pertinente para fins do cumprimento dos objetivos e da Politica de
Investimento do Fundo, a Instituicdo Administradora, exclusivamente conforme
recomendacdo da Gestora, poderd realizar novas emissdes de Cotas do Fundo, sem a
necessidade de aprovacdo em Assembleia Geral de Cotistas, desde que limitadas ao
montante maximo de R$3.000.000.000,00 (trés bilhdes de reais), observado o disposto
no item 12.13.1 abaixo (“Capital Autorizado™).

12.13.1 O Fundo poderd emitir novas Cotas desde que no minimo 85% (oitenta e
cinco por cento) do Patrimoénio Liquido do Fundo esteja: (i) investido em Ativos de
Infraestrutura; e/ou (ii) esteja comprometido em decorréncia da celebragao de qualquer
instrumento contratual de natureza vinculante entre o Fundo e o Emissor ou Alienante.

12.13.2 No caso de emissdo de novas Cotas, serd assegurado aos Cotistas o
direito de preferéncia na aquisi¢do das novas Cotas, com as seguintes caracteristicas: (a)
periodo para seu exercicio: serd estabelecido de acordo com os prazos e procedimentos
operacionais da B3; (b) posicdo (data base) dos Cotistas a ser considerada para fins do
seu exercicio: serd definida nos documentos que aprovarem a oferta; (c) percentual de
subscricdo: Quantidade de cotas a serem emitidas/Quantidade de cotas atual,
considerando a respectiva posi¢do de abertura de Cotista na data base definida nos
documentos da oferta; e (d) direito das novas cotas no que se refere ao recebimento de
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rendimentos: rendimentos apurados a partir do periodo iniciado apds a data de
encerramento da oferta.

12.14 O Fundo podera realizar novas emissdes de Cotas: (i) mediante prévia aprovacao
da Assembleia Geral de Cotistas, que definird, inclusive, os termos e condicoes de tais
emissoes, sendo que tais novas emissoes poderdo ser realizadas nos termos da Instrucao
CVM n° 400, nos termos da Instrucio CVM n° 476 e/ou dos demais normativos
aplicdveis a época; ou (ii) a exclusivo critério da Gestora, até o limite mdximo do
Capital Autorizado, ja contemplada as cotas emitidas, sendo dispensada a aprovacdo da
Assembleia Geral de Cotistas, desde que sejam atendidos os seguintes requisitos: (a) as
cotas da nova emissio ndo sejam integralizadas em bens e direitos; (b) seja assegurado
o direito de preferéncia aqueles que sejam titulares de cotas do Fundo em data que for
informada de acordo com os documentos que aprovarem a oferta, na propor¢do do
nimero de cotas que possuirem, observados os demais termos e condi¢des para
exercicio e cessdo do direito de preferéncia que forem estabelecidos nos documentos

que aprovarem a oferta.

12.14.1 No caso de emissdo de novas Cotas (i) dentro do limite do Capital
Autorizado a Gestora deverd escolher o critério de fixacdo do preco das novas Cotas
tendo-se (a) em vista o valor patrimonial das Cotas, representado pelo quociente entre o
valor do patrimodnio liquido contébil atualizado do Fundo e o niimero de Cotas emitidas,
apurado em data a ser fixada no respectivo instrumento de aprovacdo da nova emissao;
(b) as perspectivas de rentabilidade do Fundo; ou (c) o valor de mercado das Cotas ja
emitidas, apurado em data a ser fixada no respectivo instrumento de aprovacio da nova
emissdo; e (ii) nos demais casos, o preco de emissdo de novas Cotas devera ser fixado
por meio de Assembleia geral, conforme recomendacio da Gestora.

13. PAGAMENTO DE RENDIMENTOS

13.1 A Instituicio Administradora devera realizar, semestralmente, conforme calculo
e determinagdo da Gestora, nos termos do item 13.3 abaixo, o pagamento de
remuneragio aos Cotistas em montante equivalente a, no minimo, 95% (noventa e cinco
por cento) do valor liquido das receitas auferidas pelo Fundo em decorréncia do
recebimento de juros, ganhos de capital sobre os investimento do Fundo em Ativos de
Infraestrutura e eventuais prémios, apurados pelo regime de caixa, deduzido o valor
necessario para a constitui¢do da Reserva de Caixa (“Rendimentos Distribuiveis”).

13.2  Os recursos liquidos recebidos pelo Fundo a titulo de pagamento de
amortiza¢do, ordindria ou extraordindria, tempestiva ou antecipada, facultativa ou

obrigatéria, bem como eventuais multas ou qualquer outra modalidade de encargo
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contratual referente ao pagamento do valor principal, antecipado ou ndo, dos Ativos de
Infraestrutura e Outros Ativos de Infraestrutura, no que couber, ndo deverdo ser
computados no cdlculo dos Rendimentos Distribuiveis.

13.2.1 Sem prejuizo ao disposto acima, a Gestora poderd, a seu exclusivo
critério, incluir no computo dos Rendimentos Distribuiveis uma parcela dos recursos

recebidos pelo Fundo mencionados no item 13.2 acima.

13.3 A Gestora deverd realizar o cdlculo das Rendimentos Distribuiveis com base em
balancete especialmente levantado a titulo de antecipagdo dos resultados obtidos a cada
periodo de 06 (seis) meses contados a partir da primeira data de integralizacdo das cotas
do Fundo, dentro do prazo de 10 (dez) Dias Uteis contados do encerramento do
respectivo semestre, conforme a seguinte formula:

Rendimentos Distribuiveis no Semestre = A + B
Onde:

A: montante em reais equivalente a, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do
valor liquido das receitas auferidas pelo Fundo em decorréncia do recebimento de juros,
remuneracdes, ganhos de capital e eventuais prémios sobre os investimento do Fundo
em Ativos de Infraestrutura, apurados pelo regime de caixa, deduzido o valor necessario
para a constitui¢do da Reserva de Caixa;

B: montante em reais, determinado a exclusivo critério da Gestora, com valor entre zero
e a totalidade dos recursos liquidos recebidos pelo Fundo a titulo de pagamento de
amortizac¢do, ordindria ou extraordindria, tempestiva ou antecipada, facultativa ou
obrigatéria, bem como eventuais multas ou qualquer outra modalidade de encargo
contratual referente ao pagamento do valor nominal de principal, ou do valor nominal
de principal atualizado, conforme o caso, antecipado ou ndo, dos Ativos de
Infraestrutura e Outros Ativos de Infraestrutura, no que couber.

13.4 A Instituicio Administradora deverd divulgar fato relevante, na forma do item
22.6.1 abaixo, informando aos Cotistas sobre (i) o valor dos Rendimentos Distribuiveis;
(1) o valor a ser distribuido por Cota; (iii) a data de corte para apurag@o dos Cotistas que
fardo jus ao recebimento dos Rendimentos Distribuiveis, na forma do item 14.4 abaixo;
e (iv) a data de pagamento dos Rendimentos Distribuiveis.

13.4 Fardo jus ao recebimento dos Rendimentos Distribuiveis os Cotistas que
estiverem inscritos no registro de Cotistas ou registrados na conta de depdsito como
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Cotistas até o 5° (quinto) dia util apds a divulgacao de fato relevante sobre a distribui¢do
de rendimentos.

13.5 Os Rendimentos Distribuiveis serdo rateados entre os Cotistas observando a
propor¢ao de Cotas de sua titularidade, sem qualquer preferéncia ou prioridade.

3.6 A Instituicdo Administradora deverd encaminhar a B3 notificacdo indicando o
respectivo evento de pagamento dos Rendimentos Distribuiveis aos Cotistas, conforme
determinado e calculado pela Gestora.

14. VALORIZACAO DAS COTAS DO FUNDO

141 As Cotas serdo valorizadas pelo Custodiante todo Dia Util, conforme o
Patrimdnio Liquido do Fundo, apurado na forma da Cldusula 16 abaixo, e apds o
pagamento ou provisionamento das despesas e encargos do Fundo previstos na Clausula
17 deste Regulamento, incorporando-se ao valor de cada Cota o resultado da carteira do
Fundo relativo ao Dia Util imediatamente anterior.

14.2 O procedimento de valoragdo das Cotas ndo constitui promessa de rendimentos.
Portanto, os Cotistas somente receberdo rendimentos se os resultados, o valor total da
carteira e o caixa do Fundo assim permitirem.

15. AMORTIZACAO E RESGATE DAS COTAS

15.1 A amortizagdo da Cotas serd realizada a critério da Gestora, sempre buscando
preservar a estabilidade dos riscos e a classificacio de risco média da carteira do Fundo,
conforme os objetivos e a politica de investimento do Fundo, utilizando valores que
venha a receber em decorréncia do pagamento dos Ativos de Infraestrutura, ou de
liquidacdo de Outros Ativos de Infraestrutura, sem necessidade de aprovacdo de tais
amortizacOes pela Assembleia Geral de Cotistas.

15.2 A amortizacdo das Cotas, incluindo o percentual amortizado, serd determinado
pela Gestora e informado pela Instituicdo Administradora aos Cotistas por meio de
divulgacdo de fato relevante, observado o disposto no item 21.6.1 abaixo.

15.3 A Gestora devera constituir em Disponibilidades, até o pagamento da respectiva
amortizacdo, reserva equivalente ao valor necessdrio para a realizacdo da amortizacdo
das Cotas, conforme fato relevante divulgado nos termos do item 15.2 acima (“Reserva
para Amortizacao”).
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15.4 A Gestora poderd proceder, a seu exclusivo critério, a aquisi¢do de novos Ativos
de Infraestrutura e Outros Ativos de Infraestrutura para integrarem a carteira do Fundo
inclusive apds a aprovacdo de amortizacdo das Cotas, conforme disponibilidade de
caixa do Fundo deduzido o valor da Reserva para Amortizagao.

15.5 Deverd ser encaminhada pela Instituicio Administradora a B3, notificacdo
indicando a ocorréncia de cada pagamento aos Cotistas referente a amortizacdo de
Cotas.

15.6 A presente Cldusula ndo constitui promessa de rendimentos ou garantia de
pagamento das parcelas de amortizagcdo, estabelecendo meramente uma previsdo de
amortizacdo e procedimento de constituicdo da Reserva para Amortizacdo. Portanto, as
Cotas serdo amortizadas exclusivamente por determinacdo da Gestora e somente se 0s
resultados e a liquidez da carteira do Fundo assim permitirem.

15.7 O resgate das Cotas somente poderd ocorrer em caso de liquidagdo do Fundo. Se
o resgate, por qualquer motivo, ndo ocorrer em um Dia Util, os valores correspondentes,
se houver, serdo pagos aos Cotistas no primeiro Dia Util seguinte, ndo havendo direito,

por parte dos Cotistas, a qualquer acréscimo.

16. METODOLOGIA DE AVALIACAO DOS ATIVOS DO FUNDO E DAS
COTAS

16.1 Entende-se por patriménio liquido do Fundo a soma algébrica dos valores
correspondentes aos Ativos de Infraestrutura, aos Ativos de Liquidez e aos Outros
Ativos de Infraestrutura da carteira do Fundo, deduzidas as exigibilidades e despesas do
Fundo (“Patriménio Liquido”).

16.1.1 Todos os resultados auferidos pelo Fundo serdo incorporados ao seu Patrimonio
Liquido. Devem ser considerados, ainda, para efeito de calculo do Patrimonio Liquido,
os dispéndios efetivamente incorridos a titulo de prestacdo de margens de garantia em
espécie, ajustes didrios, prémios e custos operacionais, decorrentes da manutencdo de
posi¢des em mercados organizados de derivativos, inclusive os valores liquidos das

operagoes.
16.1.2 Para efeito da determinacdo do valor da carteira do Fundo, devem ser

observadas as normas e os procedimentos previstos na legislagdo e normas contdbeis em

vigor.
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16.2 Observadas as disposicdes legais aplicdveis, os Ativos de Infraestrutura, Ativos

de Liquidez e Outros Ativos de Infraestutura terdo seu valor calculado de acordo com a
Instru¢do CVM 489.

16.3 Para cdlculo do valor daqueles ativos do Fundo que forem negociados no
mercado secunddrio serdo levadas em consideracdo as caracteristicas previstas nas

respectivas escrituras de emissio e/ou termos de securitiza¢@o e sua negociabilidade em

mercado secunddrio, conforme os seguintes critérios:

@

(i)

Para os Ativos de Infraestrutura com informagdes divulgadas no site da
ANBIMA, serd utilizada a taxa indicativa de mercado secunddrio divulgada
diariamente pela ANBIMA para cédlculo do preco de mercado;

Nos casos em que ndo haja uma taxa indicativa de mercado publicada pela
ANBIMA:

(a) Para os ativos em IPCA, sera calculado o spread de crédito da operagdo mais
recente realizada com aquele ativo, mediante comparagdo entre a taxa da
operagdo ¢ a taxa interna de retorno de mercado vigente (“Cupom IPCA”),
proveniente dos titulos publicos federais indexados ao IPCA (NTN-B), na
mesma data de aquisi¢cdo, conforme féormula abaixo:

Spread de crédito = ((1+Taxa da Operagdo)/(1+ Cupom IPCA)) -1

A fonte primdria para a determina¢do do Cupom IPCA de referéncia € a curva
proveniente das NTN-Bs interpoladas ou da NTN-B de duration equivalente ou
mais proxima a do ativo, com base nas taxas indicativas de mercado divulgadas
pela ANBIMA.

O spread de crédito serd, entdo, acrescido do Cupom IPCA de referéncia para o
determinado ativo na data de marcacdo do papel, conforme férmula abaixo:

Taxa de mercado = ((1+ Cupom IPCA) * (1 + spread de crédito)) -1

(b) Para os ativos indexados a CDI + spread, serd utilizado o spread de crédito
da operacao mais recente realizada com aquele ativo, apurado na data de
aquisicao pelo Fundo; e

(c) Para os ativos indexados a uma porcentagem do CDI, serd utilizada a taxa da
operacdo mais recente realizada com aquele ativo, apurada na data de
aquisicao pelo Fundo.
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16.3.1 Os spreads de crédito e demais parametros utilizados no processo de marcagdo a
mercado dos ativos em carteira deverdo ser reavaliados mensalmente pelo comité de
precificacdo da Instituicio Administradora e poderdo ser modificados, caso sejam
identificadas: (i) alteracdes relevantes no perfil de risco dos ativos, tais como alteragdes
na classificac@o de risco, (ii) evidéncias de preco em mercado do ativo com base em
histérico representativo de negociagdes em mercado secundario. Nesses casos, 0 comité
de precificacdo da Instituicio Administradora deverd considerar essas informagdes para
a manuten¢do ou redefini¢do dos spreads de crédito considerados justos para fins de

marcagao a mercado dos ativos do Fundo.

164 Sempre que houver evidéncia de redugdo no valor recuperdvel dos ativos do
Fundo, avaliados pelo custo ou custo amortizado, deverd ser registrada uma provisdo
para perdas, a ser calculada nos termos estabelecidos a seguir.

16.5 A perda por reducdo no valor de recuperacdo serd mensurada e registrada pela
diferenga entre o valor contabil do ativo antes da mudanga de estimativa e o valor
presente do novo fluxo de caixa esperado, calculado ap6s a mudanga de estimativa,
desde que a mudanca seja relacionada a uma deterioracdo da estimativa anterior de

perdas de créditos esperadas.

16.6 Sem prejuizo do disposto acima, as perdas e provisdes com os ativos do Fundo
serdo reconhecidas conforme as regras descritas neste Regulamento, observado o
disposto a seguir. O valor ajustado em razdo do reconhecimento das referidas perdas e
provisdes passard a constituir a nova base de custo, admitindo-se a reversdo de tais
perdas e provisdes, desde que por motivo justificado subsequente ao que levou ao seu
reconhecimento, limitada aos seus respectivos valores, acrescidos dos rendimentos

auferidos.

16.7 O atraso decorrente da impontualidade no pagamento dos ativos devera ensejar,
no minimo mensalmente, a revisdo de sua classificacdo do nivel de risco. O
provisionamento mencionado neste item, como regra geral, deverd ser elevado em

virtude do decorrer do tempo de atraso no pagamento.
16.7.1 A classificacdo do nivel de risco sera feita com base em critérios consistentes e
verificdveis, bem como amparada por informagdes internas e externas a Instituicdo

Administradora.

17. DESPESAS E ENCARGOS DO FUNDO
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17.1

@)

(i)

(111)

@iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

)

(xi)

(xii)

Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administragdo:

taxas, impostos ou contribui¢des federais, estaduais, municipais ou autdrquicas,
que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do Fundo;

despesas com o registro de documentos em cartério, impressdo, expedi¢do e
publicacdo de relatérios, formuldrios e informacdes periddicas, previstas no
presente Regulamento ou na regulamentacio pertinente;

despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunicacdes
aos Cotistas;

honorarios e despesas do auditor encarregado da revisdo das demonstragdes
financeiras e das contas do Fundo e da andlise de sua situac¢do e da atuacdo da
Institui¢cdo Administradora;

emolumentos e comissdes pagas sobre as operagdes do Fundo;

honordrios de advogados, custas e despesas correlatas feitas em defesa dos
interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor de multas e da
condenacdo, caso o mesmo venha a ser vencido;

parcela de prejuizos ndo coberta por apdlices de seguro e ndo decorrente
diretamente de culpa ou dolo dos prestadores dos servigos de administragdo no

exercicio de suas respectivas funcoes;

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

despesas com liquidagdo, registro, e custddia de operagdes com titulos e valores

mobilidrios, ativos financeiros e modalidades operacionais;

despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operagdes ou com
certificados ou recibos de depdsito de valores mobilidrios;

a contribui¢do anual devida as bolsas de valores ou as entidades do mercado
organizado em que o fundo tenha suas cotas admitidas a negociacio; e

honordrios e despesas com a contratacdo do Formador de Mercado.
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17.2  Quaisquer despesas nio previstas no item 17.1 acima como encargos do Fundo
devem correr por conta da Institui¢do Administradora.

17.3 O Fundo deverd sempre constituir e manter Reserva de Caixa composta de
disponibilidades (liquidas de quaisquer impostos, taxas, contribui¢des, encargos ou
despesas de qualquer natureza) ou Ativos de Liquidez em soma equivalente a, no
minimo, ao valor necessario para o pagamento das despesas do Fundo, incluindo a Taxa
de Administragdo, referentes aos 12 (doze) meses subsequentes, cujo valor deverd ser
apurado pela Gestora em todo tltimo Dia Util de cada més.

17.3.1 Na hipétese de a Reserva de Caixa deixar de atender ao limite de enquadramento
descrito no item 17.3 acima, a Gestora deveré interromper imediatamente a aquisi¢ao de
novos Ativos de Infraestrutura e destinar recursos do Fundo em volume suficiente, em

moeda corrente nacional, para a recomposi¢ao da Reserva de Caixa.

18. ASSEMBLEIA GERAL

18.1 E da competéncia privativa da Assembleia Geral:

@) tomar anualmente, no prazo maximo de 120 (cento e vinte) dias apds o
encerramento do exercicio social, as contas do Fundo e deliberar sobre as
demonstracdes financeiras deste;

(i)  alterar o presente Regulamento, incluindo a Politica de Investimentos;

(iii))  deliberar sobre a destitui¢ao ou substituicdo da Instituicio Administradora ou da
Gestora;

(iv)  deliberar sobre a elevacdo da Taxa de Administracdo, inclusive na hipdtese de
restabelecimento de taxa que tenha sido objeto de reducio;

(v)  deliberar sobre a alteracdo de ambiente de negociacdo secunddria da Cotas do
Fundo, sobre a transformacdo, incorporacdo, fusdo, cisdo ou liquida¢do do
Fundo;

(vi)  deliberar sobre a destitui¢do ou substitui¢do do Custodiante;

(vii) na ocorréncia de um Evento de Avaliacdo, nomear um representante para
exercer as funcdes de fiscalizacdo e de controle gerencial das aplicagdes do
Fundo, em defesa dos direitos e dos interesses dos cotistas;
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(viii) deliberar se, na ocorréncia de um Evento de Avaliacdo, referido evento constitui

um Evento de Liquidacgao;

(ix)  deliberar sobre a altera¢do do Prazo de Duracio;

(x) deliberar sobre nova emissdo de Cotas apds limite do Capital Autorizado;

(xi)  caso emitidas cotas de outras classes, deliberar sobre a alteracdo de quaisquer

direitos e atribui¢des de cada uma das classes de Cotas do Fundo; e

(xii)  deliberar sobre questdes envolvendo Conflito de Interesse.

18.2 O Regulamento, em consequéncia de normas legais ou regulamentares ou de
determinagdo da CVM, pode ser alterado independentemente de realizagdo de
Assembleia Geral, hipétese em que deve ser providenciada, no prazo médximo de 30
(trinta) dias, a divulgacdo do fato aos Cotistas.

18.3 A Taxa de Administracdo a ser recebida pela Instituicdo Administradora a titulo
de prestacdo de servicos, e que incluem o pagamento da Gestora e do Custodiante, nos
termos da Cldusula 6* acima, ndo poderd ser reduzida, direta ou indiretamente, por
determinagdo da Assembleia Geral, sem o expresso consentimento da Instituicdo
Administradora, da Gestora e/ou do Custodiante, conforme o caso.

18.4 Na ocorréncia de um Evento de Avaliacdo, a Assembleia Geral pode, a qualquer
momento, nomear um representante para exercer as func¢des de fiscalizacdo e de
controle gerencial das aplica¢des do Fundo, em defesa dos direitos e dos interesses dos
Cotistas.

18.5 Além da reunido anual de prestacdo de contas, a Assembleia Geral pode reunir-
se por convocac¢do da Instituicdo Administradora ou de Cotistas possuidores de Cotas
que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas emitidas.

18.6 A convocacdo da Assembleia Geral deve ser encaminhada a cada Cotista e
disponibilizada nas paginas do administrador e do ambiente de negociacdo das Cotas na
rede mundial de computadores. A convocac¢do deve enumerar, expressamente, na ordem
do dia, todas as matérias a serem deliberadas, ndo se admitindo que sob a rubrica de
assuntos gerais haja matérias que dependam de deliberagdo da Assembleia Geral.

18.7 A convocacdo da Assembleia Geral deve ser feita com, no minimo, 10 (dez) dias

de antecedéncia, no minimo, da data de realizacdo da referida Assembleia Geral.
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Observado que na hipétese de deliberacdo da matéria prevista no item 18.1 (i) acima, a
Assembleia Geral devera ser realizada, no minimo, apds 15 (quinze) dias contados da
disponibilizagdo aos Cotistas das demonstragdes contdbeis auditadas relativas ao
exercicio encerrado.

18.7.1 A Assembleia Geral serd instalada com a presenca de qualquer numero de
Cotistas.

18.7.2 Salvo motivo de forca maior, a Assembleia Geral realizar-se-4 na sede da
Instituicdo Administradora. Quando se efetuar em outro local, os andncios, as cartas ou
os correios eletronicos enderecados aos Cotistas devem indicar, com clareza, o lugar da
reunido, que em nenhum caso pode realizar-se fora da localidade da sede da Institui¢do
Administradora.

18.7.3 Independentemente das formalidades previstas acima, deve ser considerada
regular a Assembleia Geral a que comparecerem todos os Cotistas.

18.8 Na Assembleia Geral, as deliberacdes deverdo ser tomadas pelo critério da
maioria de cotas dos Cotistas presentes, correspondentdo a cada cota um voto.

18.8.1 As as deliberacdes do Fundo serdo tomadas pela maioria das cotas emitidas e,
em segunda convocacdo, pela maioria dos cotistas presentes, observado que as
deliberacdes relativas as matérias estabelecidas nos itens (ii), (iii), (iv), (xi) e (xii) do
item 18.1 acima dependerdo da aprovagdo pela maioria absoluta da cotas emitidas em

qualquer convocacao.

18.8.2 A cada Cota corresponde um voto.

18.8.3 Somente podem votar na Assembleia Geral os Cotistas, seus representantes
legais ou procuradores legalmente constituidos hd menos de 1 (um) ano e desde que
encaminhem a procuracio valida para o Administrador com maximo 2 (dois) dias tuteis
de antecedéncia da realizada da Assembleia Geral.

18.9 O resumo das decisdes da Assembleia Geral serdo lavradas em ata e devem ser
disponibilizados aos Cotistas no prazo maximo de 30 (trinta) dias de sua realizacdo,
podendo ser utilizado para tal finalidade o extrato de conta de que trata o item 21.2

abaixo.

18.10 As modifica¢des aprovadas pela Assembleia Geral passam a vigorar a partir da
data do protocolo na CVM dos seguintes documentos, devendo o referido protocolo ser
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realizado no prazo mdximo de 10 (dez) dias, contados da realizacdo da respectiva
Assembleia Geral.

1) lista de Cotistas presentes na Assembleia Geral;

(i) copia da ata da Assembleia Geral; e

(iii))  exemplar do Regulamento, consolidando as alteragdes efetuadas.

18.11 Nao podem votar nas Assembleias Gerais do Fundo: (i) a Instituicdo
Administradora; (ii) a Gestora; (iii) os sécios, diretores e funcionérios da Institui¢ao
Administradora e da Gestora; (iv) empresas ligadas a Instituicdo Administradora e a
Gestora, seus socios, diretores e funciondrios; (v) os prestadores de servigcos do Fundo,

seus socios, diretores e funcionarios.

18.12 Observado o disposto na Cldusula abaixo, ndo poderdo votar nas Assembleias
Gerais de Cotistas os Cotistas que representem Conflito de Interesse em relagdo as
matérias a serem deliberadas, observado que, nestes casos, as participacdes de tais
Cotistas deverdo ser desconsideradas para fins da verificacdo do quérum necessario para
a aprovacdo de tal matéria, ou seja, as Cotas remanescentes de titularidade dos Cotistas
que ndo estejam envolvidos no Conflito de Interesse em questdo serdo consideradas
como 100% (cem por cento) das Cotas emitidas pelo Fundo.

18.13 As deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas poderdo ser tomadas,
independentemente de convocacdo, mediante processo de consulta, formalizada por
carta,

correio eletrdnico, voto por escrito ou telegrama dirigido pela Instituicdo
Administradora aos Cotistas, para resposta no prazo minimo de 10 (dez) dias, devendo
constar da consulta todos os elementos informativos necessarios ao exercicio de voto,
sendo permitida a manifestacdo de voto por meio fisico e eletronico, de acordo com os
procedimentos que sejam definidos na carta da consulta formal prevista neste item.

19. DO CONFLITO DE INTERESSE

19.1 Sem prejuizo das regras previstas nas instru¢des da CVM, para fins deste
Regulamento ou de qualquer outro documento relativo ao Fundo, Conflito de Interesse
significa toda matéria ou situagdo que possa proporcionar vantagens ou beneficios
diretos ou indiretos, mediante interesse pessoal, efetivo ou em potencial, direto ou
indireto, a determinado Cotista, seus representantes e prepostos, Instituicdo
Administradora, Gestora, prestadores de servicos contratados em nome do Fundo,
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respectivos conjuges, companheiros ou parentes até o segundo grau de quaisquer das
referidas pessoas ou para outrem que porventura tenha algum tipo de interesse na
matéria: (i) a ser deliberada em Assembleia Geral de Cotistas; ou (ii) que dela possa se
beneficiar.

19.2 O Cotista, a Gestora, os prestadores de servigos contratados em nome do Fundo
e demais partes elencadas no item 19.1 acima que se encontrem, potencial ou
efetivamente, em situacdo de Conflito de Interesse de qualquer natureza, ou que dele
tiver conhecimento, deverd informar por escrito a referida situacdo a Instituicdo
Administradora, a qual informard essa mesma situacido aos demais Cotistas para fins de
deliberacdao em Assembleia Geral de Cotistas.

19.3 Mediante informacdo prestada a Instituicio Administradora sobre a existéncia de
qualquer Conflito de Interesse, efetivo ou em potencial, serdo observados os seguintes
procedimentos, conforme aplicavel

(1) deverd a Instituicio Administradora se abster de disponibilizar informagdes a
respeito da matéria em questdo ao Cotista e/ou parte envolvida no referido
Conlflito de Interesse; e

(il)  deverd a Instituicio Administradora, a Gestora, o prestador de servicos
contratado em nome do Fundo ou o referido Cotista, se houver desavenga sobre
a existéncia de Conflito de Interesse, conforme o caso, imediatamente solicitar
convocagdo de Assembleia Geral de Cotistas para deliberar sobre a resolucao de
tal Conflito de Interesse.

20. DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

20.1 As demonstracdes financeiras anuais do Fundo serdo elaboradas de acordo com
as disposi¢des da Instru¢do CVM 489 e demais normas aplicaveis, sendo auditadas pelo
Auditor Independente registrado na CVM de acordo com as normas de auditoria
aplicaveis no Brasil.

20.1.1 O Auditor Independente serd substituido a cada 2 (dois) anos por qualquer uma
das seguintes empresas: (i) Ernst & Young; (ii) Pricewaterhouse Coopers; (iii) Deloitte
Touche Tohmatsu; e (iv) KPMG, conforme aprovagdo pela Assembleia Geral de

Cotistas, nos termos do item 19.1 (vi) acima.

20.2 O Fundo teré escrituracao contdbil propria.

50

240




20.3 O exercicio social do Fundo tem duragdo de um ano, encerrando-se em 31 de
dezembro de cada ano.

21. INFORMACOES OBRIGATORIAS E PERIODICAS

21.1 A Instituicdo Administradora deverd prestar, na forma e dentro dos prazos
estabelecidos, todas as informagdes obrigatérias e periddicas constantes do presente
item, sem prejuizo de outras previstas neste Regulamento ou na regulamentacdo
pertinente.

21.2 A Instituicio Administradora € responsdvel por disponibilizar aos Cotistas,
mensalmente, extrato contendo (i) nome do fundo e o nimero de seu registro no CNPJ;
(11) nome, endereco e numero de registro do administrador no CNPJ; (iii) nome do
Cotista; (iv) saldo e valor das cotas no inicio e no final do periodo e a movimentagdo
ocorrida ao longo do més; (v) rentabilidade do fundo auferida entre o dltimo dia ttil do
més anterior e o ultimo dia util do més de referéncia do extrato; e (vi) data de emissdo
do extrato da conta; e (vil) o telefone, o correio eletronico e o endereco para
correspondéncia do servico de esclarecimento de duvidas.

21.3 A Instituicdo Administradora deverd disponibilizar em lugar de destaque na sua
pagina na rede mundial de computadores e sem prote¢do de senha a demonstragio de
desempenho do Fundo relativo (i) aos 12 (doze) meses findos em 31 de dezembro, até o
dltimo dia util de fevereiro de cada ano; e (ii) aos 12 (doze) meses findos em 30 de
junho, até o ultimo dia util de agosto de cada ano, preparada conforme o modelo do
Anexo 56 da Instrucdo CVM 555.

21.3.1 As posi¢des ou operacdes em curso que possam Vvir a ser prejudicadas pela sua
divulgacdo conforme indicada no item 22.3 acima, o demonstrativo da composi¢ao da
carteira podera omitir sua identificagdo e quantidade, registrando somente o valor € a
percentagem sobre o total da carteira, observado o disposto no §3° do Art. 56 da
Instrugdo CVM 555.

21.4 A Institui¢do Administradora deve enviar a CVM, por meio do Sistema de Envio
de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, em até
1 (um) Dia Util o informe didrio.

21.5 A Instituicdo Administradora deve enviar informe mensal a CVM, por meio do
Sistema de Envio de Documentos, no prazo de até 10 (dez) dias apds o encerramento ao
més a que se referir (i) balancete; (i1) demonstrativo da composi¢do e diversificacio de

carteira; (iii) perfil mensal; e (iv) 1amina de informagdes essenciais, se houver.
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21.6 A Instituicio Administradora deve enviar anualmente a CVM, por meio do
Sistema de Envio de Documentos, no prazo de até 90 (noventa) dias a partir do
encerramento do exercicio a que se referirem, as demonstracdes contdbeis
acompanhadas do parecer do auditor independente.

21.7 Sempre que forem realizadas alteracdes neste Regulamento, a Instituicdo
Administradora devera atualizar o formulédrio padronizado com as informagdes bdsicas
do Fundo, a partir da data do inicio da vigéncia das alteragdes deliberadas em

Assembleia Geral.

21.8 A Instituicio Administradora é obrigada a divulgar imediatamente a todos os
Cotistas, diretamente e por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na
pagina da CVM, e para a B3, qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado ao

funcionamento do fundo ou aos ativos financeiros integrantes de sua carteira.

21.9 A Gestora divulgara anualmente, em até até 120 (cento e vinte) dias contados a
partir do encerramento de cada exercicio social, relatério contendo informagdes sobre
aspectos de Sustentabilidade das atividades do Fundo, sendo certo que referido relatério
deverd ser elaborado tendo como referéncia os GRI Standards ou equivalente.

22.  PUBLICACOES

22.1 Todas as publicacdes mencionadas neste Regulamento, quando exigidas e/ou
caso sejam realizadas por liberalidade da Instituicdo Administradora, serdo realizadas
em periddico de grande circulagdo do pais.

22.2 A Instituicio Administradora deve fazer as publicacdes previstas neste
Regulamento sempre no mesmo Jornal e qualquer mudanca deve ser precedida de aviso

aos Cotistas.
22.3. As informagdes ou documentos a serem divulgados aos Cotistas podem ser
comunicados, enviados, divulgados ou disponibilizados por meio de canais eletronico,

incluindo a correio eletronico e mediante disponibilizacio em rede mundial de

computadores.
23.  EVENTOS DE AVALIACAO DO FUNDO

23.1 Caberd a Instituicdo Administradora, a Gestora ou aos Cotistas interessados,
observado o disposto no Capitulo 19 deste Regulamento, convocar uma Assembleia
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Geral para deliberar sobre a continuidade do Fundo ou sua liquidag¢do antecipada, bem
como consequente defini¢do de cronograma de pagamentos aos Cotistas, se € quando

aplicavel, na hipdtese de ocorréncia de qualquer das situacdes a seguir descritas
(“Eventos de Avalia¢do”):

)

(ii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

(viii)

caso seja verificada a compra de Ativos de Infraestrutura ou Outros Ativos de
Infraestrutura em desacordo com os Critérios de Elegibilidade e/ou a Politica de

Investimento deste Regulamento;

caso seja verificado pagamento de amortizagdo ou resgate de Cotas em
desacordo com as regras deste Regulamento;

caso o caixa em reserva seja inferior a Reserva de Caixa por mais de 180 (cento
e oitenta) dias consecutivos;

caso os Ativos de Infraestrutura fiquem inadimplentes por um periodo acima de
180 (cento e oitenta) dias e ultrapassassem o percentual de 20% (dez por cento)
do Patriménio Liquido do Fundo sem que a Gestora demonstre ter tomado
medidas judiciais cabiveis para defender os interesses dos Cotistas e do Fundo;

caso haja o desenquadramento do Fundo (a) por prazo superior a 90 (noventa)
dias consecutivos, ou (b) por mais de trés vezes no mesmo ano-calenddrio, e
desde que nao tenha sido realizado o reenquadramento no ano calenddrio
seguinte, nos termos deste Regulamento, ao requisito de alocagdo da carteira do
Fundo previsto nos itens 9.2.1 e 9.2.2 deste Regulamento, conforme disposto nos
pardgrafos 3°,4° e 5° do artigo 3° da Lei n° 12.431/11;

caso haja cessacdo ou renuncia pela Instituicio Administradora, a qualquer
tempo e por qualquer motivo, da prestacdo dos servicos de administracdo do
Fundo previstos neste Regulamento, ou seu descredenciamento pela CVM, sem
que tenha havido sua substituicdo por outra institui¢do, na forma e prazo
previstos neste Regulamento; e

caso haja cessacdo ou renuncia pelo Custodiante, a qualquer tempo e por
qualquer motivo, da prestacdo de seus servicos, ou seu descredenciamento pela
CVM, sem que tenha havido sua substitui¢do por outra instituicdo, na forma e
prazo previstos neste Regulamento.

23.1.1 Para fins de verificacdo da ocorréncia de um Evento de Avaliagdo, considera-se

que um titulo esta “inadimplente” caso qualquer obrigacdo pecunidria nele prevista nao

seja paga na data do seu vencimento, conforme originalmente previsto.
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23.2 Na ocorréncia de um Evento de Avaliagdo, a Instituicio Administradora
comunicard tal fato aos Cotistas e suspenderd, imediatamente (i) os procedimentos de
subscricdo ou aquisicdio de Ativos de Infraestrutura e, concomitantemente, (ii)
convocard, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis, Assembleia Geral para deliberar a respeito

do Evento de Avaliacao verificado.
23.3 Caso a Assembleia Geral decida que o Evento de Avaliacdo constitui um Evento

de Liquidacdo Antecipada, a Instituigdo Administradora deverd implementar os
procedimentos definidos na Cldusula 24 abaixo.

24. EVENTOS DE LIQUIDACAO ANTECIPADA DO FUNDO

24.1 Sao considerados eventos de liquidagdo antecipada do Fundo (“Eventos de
Liquidagdo Antecipada”) quaisquer dos seguintes eventos:

1) cessagdo ou renuncia pela Gestora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da
prestacdo dos servigos objeto do Contrato de Gestdo, ou seu descredenciamento
pela CVM, sem que tenha havido sua substituicao por outra gestora, na forma e
prazo previstos neste Regulamento;

(i1) caso seja deliberado em Assembleia Geral de Cotistas que um Evento de
Avaliacdo constitui um Evento de Liquidacdo Antecipada; e

(i)  aliquidagdo de todos os Ativos de Infraestrutura e de todos os Outros Ativos de
Infraestrutura integrantes da carteira do Fundo.

24.2 Na ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidagdo Antecipada, a Instituicdo
Administradora devera (i) notificar os Cotistas por carta com aviso de recebimento, por
meio eletronico com confirmagdo de recebimento ou por antincio publicado no Jornal,
(i1) suspender imediatamente os procedimentos de subscri¢do ou aquisicdo de Ativos de
Infraestrutura; e (iii) dar inicio aos procedimentos de liquidagdo antecipada aqui

previstos.

§ 2° Desde que expressamente previsto no regulamento do fundo, as informacdes ou
documentos de que trata o caput podem ser comunicados, enviados, divulgados ou
disponibilizados aos cotistas, ou por eles acessados, por meio de canais eletronico ou
por outros meios expressamente previstos nesta Instrug¢do, incluindo a rede mundial de

computadores.”
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24.3 A Instituicdo Administradora deverd convocar, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis,
uma Assembleia Geral, para que os Cotistas deliberem sobre as medidas que serdo
adotadas perante o Evento de Liquidagdo Antecipada visando preservar seus direitos,

garantias e prerrogativas.

244 Na Assembleia Geral mencionada no item 24.3 acima, os Cotistas poderdo optar
por nio liquidar o Fundo, devendo indicar substituto para a Institui¢do Administradora,
para a Gestora e/ou para o Custodiante.

24.5 Na hipétese de liquidagdo do Fundo, os titulares de Cotas terdo o direito de
partilhar o patrimdnio na propor¢do das Cotas de sua respectiva titularidade, sendo
vedado qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinacdo entre os Cotistas.

24.6 Nao havendo a disponibilidade de recursos no Patriménio Liquido, os Cotistas
deliberardo a respeito do recebimento de Ativos de Infraestrutura e/ou Outros Ativos de
Infraestrutura constantes da carteira do Fundo em da¢do em pagamento, para liquidagdo
de seus direitos perante o Fundo. Havendo consenso pelo pagamento em Ativos de
Infraestrutura e/ou Outros Ativos de Infraestrutura, a liquidag¢ao ocorrera fora do ambito
do respectivo ambiente de registro e negociagdo das Cotas.

24.6.1 Na hipétese da Assembleia Geral ndo chegar a acordo comum referente aos
procedimentos de dacdo em pagamento dos Ativos de Infraestrutura e/ou Outros Ativos
de Infraestrutura para fins de pagamento de resgate de Cotas, serd constituido um
condominio, cuja fracdo ideal de cada Cotista serd calculada de acordo com a propor¢ao
de Cotas detida por cada titular sobre o valor total das Cotas em circulagdo a época,
considerando suas respectivas classes de subordinagdo, se houver.

24.6.2 A Instituicilo Administradora, a Gestora e o Custodiante permaneceriao
obrigados em relacdo as suas respectivas responsabilidades estabelecidas neste
Regulamento até que seja designado um administrador responsavel pelo condominio,
mas em nenhuma hipdtese por prazo superior a 60 (sessenta) dias contados da
constituicdo do condominio. Decorrido este prazo: (i) referidos prestadores de servigos
estardo desobrigados em relacdo as responsabilidades estabelecidas neste Regulamento;
(i) a Instituicdo Administradora estard autorizada a liquidar o Fundo perante as
autoridades competentes e o Custodiante poderd promover a consignacdo dos Ativos de
Infraestrutura, dos Outros Ativos de Infraestrutura e de seus respectivos Documentos
Comprobatdrios, conforme o caso, na forma do artigo 334 do Cddigo Civil.

24.6.3 A Instituicdo Administradora devera notificar os Cotistas, (i) para que elejam um
administrador para o referido condominio de Ativos de Infraestrutura e Outros Ativos,
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na forma do artigo 1.323 do Cdédigo Civil, e (ii) informando a propor¢do de Ativos de
Infraestrutura e Outros Ativos de Infraestrutura a que cada Cotista fara jus, sem que isso
represente qualquer responsabilidade da Instituicdo Administradora perante os Cotistas
apos a constitui¢io do referido condominio.

24.6.4 Caso os Cotistas nido procedam a elei¢do de administrador do condominio, a
funcdo de administrador serd exercida pelo Cotista majoritdrio ou por agente por ele
designado (desde que inexista conflitos de interesse conforme definidos no item 20
acima), que devera liquidar os ativos existentes e distribuir os recursos decorrentes entre
os Cotistas, observadas as relacdes de prioridade e subordinac¢io entre as classes de
Cotas, se houver.

24.6.5 O condominio constituido nos termos desta Cldusula se extinguird quando do
pagamento de todos os Cotistas, no limite dos recursos obtidos com a venda ou o
recebimento de pagamentos referentes aos Ativos de Infraestrutura e Outros Ativos de
Infraestrutura.

25.  ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

25.1 A partir da data da primeira integralizacdo de Cotas do Fundo até a liquidagdo
do Fundo, sempre preservada a manuten¢do de sua boa ordem legal, administrativa e
operacional, a Instituicdo Administradora obriga-se, por meio dos competentes débitos e
créditos realizados nas contas correntes de titularidade do Fundo, a alocar os recursos
decorrentes da integralizacdo das Cotas e do recebimento dos ativos integrantes da
carteira do Fundo, na seguinte ordem:

1) pagamento dos encargos do Fundo, conforme descritos neste Regulamento,
incluindo a Taxa de Administracio;

(i)  constituicdo ou recomposicao da Reserva de Caixa;
(iii))  subscricdo e aquisi¢do dos Ativos de Infraestrutura e dos Outros Ativos de
Infraestrutura, bem como cumprimento de obrigagdes financeiras resultantes das

operacdes da carteira do Fundo;

(iv)  pagamento dos Rendimentos Distribuiveis, observados os termos e as condigdes
deste Regulamento;

(iv)  pagamento dos valores de amortizagdo das Cotas, caso tenha sido determinada
pela Gestora, observados os termos e as condi¢Oes deste Regulamento.
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26.  FORO

26.1 Fica eleito o foro da Comarca de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, para dirimir
quaisquer questdes oriundas do presente Regulamento.
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ANEXO1

DEFINICOES

Agéncias de Classificacdo de|

Sdo as agéncia de classificagdo de risco contratada pelas

Risco emissoras dos Ativos de Infraestrutura e dos Outros Ativos
de Infraestrutura, a ser escolhida entre as seguintes
empresas: (i) Fitch Ratings; (ii)) Moody’s América Latina
Ltda., e (iii) Standard & Poor’s Ratings do Brasil Ltda..

Alienante(s) O(s) Alienante(s) dos Ativos de Infraestrutura ao Fundo.

ANBIMA Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados

Financeiro e de Capitais.

Assembleia Geral

Assembleia Geral de Cotistas.

Ativos de Infraestrutura

Tem o significado estabelecido no item 1.1 do
Regulamento.

Ativos de Liquidez

Ativos integrantes da carteira do Fundo que ndo constituam
Ativos de Infraestrutura, com liquidez didria, incluindo (i)
titulos publicos federais; (ii) operacdes compromissadas
lastreadas em titulos publicos federais; e (iii) cotas de
fundos de investimento que invistam exclusivamente nos
ativos elencados nos subitens precedentes, destinados a
atender as necessidades de caixa do Fundo.

Auditor Independente

E a empresa de auditoria independente, registrada na CVM,
contratada pela Instituicio Administradora, nos termos deste
Regulamento, ou sua sucessora a qualquer titulo,
encarregada da revisdo das demonstracdes financeiras do
Fundo, escolhida entre as seguintes empresas (i) Ernst &
Young; (ii) Pricewaterhouse Coopers; (iii) Deloitte Touche
Tohmatsu e (iv) KPMG.

BACEN Banco Central do Brasil.
B3 B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcado
CMN Conselho Monetario Nacional.

58

248




S
R
<

CNPJ

Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da
Economia.

Cadigo Civil

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

Conflito de Interesse

Toda matéria ou situacdo que possa proporcionar vantagens
ou beneficios diretos ou indiretos, mediante interesse
pessoal, efetivo ou em potencial, direto ou indireto, a
determinado Cotista, seus representantes e prepostos,
Institui¢do Administradora, Gestora, prestadores de servigos
contratados em nome do Fundo, respectivos conjuges,
companheiros ou parentes até o segundo grau de quaisquer
das referidas pessoas, ou para outrem que porventura tenha
algum tipo de interesse na matéria (i) a ser deliberada em
Assembleia Geral de Cotistas ou (ii) que dela possa se
beneficiar.

Contrato de Aquisicio

Contrato de aquisi¢do de Ativos de Infraestrutura, a ser|
firmado entre os Alienantes e o Fundo, representado pela
Gestora, com a interveniéncia da Institui¢do Administradora,
quando necessdrio para aquisicio de Ativos de
Infraestrutura.

Contrato de Custédia

Contrato de prestacio de servigos de custddia, firmado, caso
aplicavel, entre o Fundo, a Instituicio Administradora e o
Custodiante.

Contrato de Gestio

Contrato de prestagdo de servicos de gestdo de carteira de
fundo de investimento, firmado entre o Fundo, a Institui¢do
Administradora e a Gestora.

Controle  (bem como

OS]

correlatos,  “Controlar”

oy

“Controlada™)

Significa a titularidade de direitos de participagcdo que
assegurem, de modo permanente, direta ou indiretamente, (i)
a votacdo, de maneira uniforme, em todas as matérias de
competéncia  das  assembleias  gerais  ordindrias,
extraordindrias e especiais; (ii) a eleicdo da maioria dos
membros do conselho de administracdo, bem como (iii) o
uso do poder para dirigir as atividades sociais e orientar o
funcionamento dos 6rgdos de determinada Pessoa.

Coobrigado

Significa a Pessoa que presta qualquer tipo de garantia
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fidejussoria ou se coobriga de qualquer forma a cumprir com
as obrigacdes de uma outra Pessoa.

Cotas Séo as Cotas emitidas pelo Fundo.
Cotistas Sao os titulares das Cotas, considerados em conjunto.
CRI Sdo os certificados de recebiveis imobilidrios de que trata o

artigo 2° da Lei n° 12.431/11, com a finalidade de captag@o
de recursos para implementar projetos de investimento na
drea de infraestrutura, ou de produgdo econdmica intensiva
em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo, considerados
como prioritarios na forma regulamentada pelo Poder
Executivo Federal por meio do Decreto n° 8.874/16.

Critérios de Elegibilidade

Sdo os critérios, definidos na Clausula 10 deste
Regulamento, que devem ser atendidos pelos Ativos de
Infraestrutura para integrarem a carteira do Fundo, cuja
verificacdo € feita pelo Custodiante.

Custodiante

BRL DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira devidamente
autorizada a funcionar pelo BACEN e autorizada pela CVM
para o exercicio profissional de administragdo de carteiras de
valores mobilidrios e fundos de investimentos, nos termos do
Ato Declaratério CVM n° 13.244, de 21 de agosto de 2013,
com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, na
Rua Iguatemi, n°® 151, 19° andar (parte), Itaim Bibi, inscrita
no CNPJ sob o n° 13.486.793/0001-42

CVvM

Comissao de Valores Mobiliarios.

Data de Aquisicdo

Cada data de celebragdo, pelo Fundo, de boletim de
subscricdo, de termo de cessdo ou de Contrato de Aquisi¢do
para a aquisicdo de Ativos de Infraestrutura.

Debéntures

As debéntures de que trata o artigo 2° da Lei n° 12.431/11,
com a finalidade de captacdo de recursos para implementar
projetos de investimento na 4rea de infraestrutura, ou de
producio econdmica intensiva em pesquisa,
desenvolvimento e inovago, considerados como prioritrios

na forma regulamentada pelo Poder Executivo Federal por
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meio do Decreto n° 8.874/16, as quais poderio ter direito de
participacdo nos lucros da companhia emissora.

Decreto n° 8.874/16

Decreto n°® 8.874, de 11 de outubro de 2016, que regulamenta
as condi¢Oes para aprovacdo dos projetos de investimento
considerados como prioritdrios na drea de infraestrutura ou
de producdo econOmica intensiva em  pesquisa,
desenvolvimento e inovacdo, para efeito do disposto no
artigo 2°da Lei n°®12.431/11, conforme alterado pelo
Decreto n° 10.387, de 5 de junho de 2020 e alteracdes
posteriores.

Dia(s) Util(eis)

Todo e qualquer dia que ndo seja sdbado, domingo, feriado
declarado nacional ou feriado na cidade de Sao Paulo,
Estado de Sdo Paulo, ou em dias em que, por qualquer|
motivo, ndo houver expediente bancirio na sede da
Instituicdo Administradora ou néo houver funcionamento na
B3.

Disponibilidades

Sdo, em conjunto, (a) recursos em caixa; (b) depdsitos
bancdrios a vista em contas bancarias de titularidade do
Fundo; e (c) Ativos de Liquidez.

Documentos Comprobatorios

Sd@o os documentos que evidenciam o lastro dos Ativos de
Infraestrutura, conforme indicados no item 5.6.2 deste
Regulamento.

Documentos do Fundo

Sdo, em conjunto: (i) este Regulamento; (ii) o Prospecto e
demais documentos de oferta publica de Cotas, conforme
aplicavel; (iii) cada termo de adesdo ao Regulamento; (iv)
cada boletim de subscri¢do; (v) o Contrato de Gestao; e (vi)
o Contrato de Custddia, caso aplicavel.

Emissor

Significa o emissor dos Ativos de Infraestrutura, sendo certo
que: (a) caso o Ativo de Infraestura seja representado por
CRI ou FIDC, serd considerado como Emissor o(s)
devedor(es) e/ou Coobrigados (considerando as Pessoas
integrantes do Grupo Econdmico dos mesmos) dos direitos
creditorios que dao lastro a emissdo dos CRI ou que
compdem a carteira do FIDC, conforme o caso; e (b) cada
série de CRI de emissdo de uma mesma securitizadora de
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créditos imobilidrios serd considerada como um Emissor
diferente, desde que o devedor e/ou Coobrigado
(considerando as Pessoas integrantes do Grupo Econdmico
dos mesmos) dos direitos creditérios que ddo lastro a
emissdo da referida série também nao sejam devedor e/ou
Coobrigado (considerando as Pessoas integrantes do Grupo
Econdmico dos mesmos) de direitos creditérios que déo

lastro a emissao de outra série CRI da referida
securitizadora.

Eventos de Avaliacio

Eventos de avaliacdo do Fundo definidos na Clausula 24
deste Regulamento.

Eventos de Liguidacio

Antecipada

Eventos de liquidag¢do antecipada do Fundo definidos na
Clausula 25 deste Regulamento.

FGC

Fundo Garantidor de Créditos.

FIDC

Sdo os fundos de investimento em direitos creditérios de que
trata o artigo 2° da Lei n® 12.431/11, a lei resultante do
Projeto de Lei 2646/2020 ou de qualquer lei ou regulacdo
que vier a regulamentar o incentivo ao mercado de
financiamento ao setor de infraestrutura no pais, com a
finalidade de captagdo de recursos para implementar projetos
de investimento na 4rea de infraestrutura, ou de produgdo
econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e
inovacdo, considerados como prioritirios na forma
regulamentada pelo Poder Executivo Federal por meio do
Decreto n° 8.874/16.

Fitch Ratings

Fitch Ratings Brasil Ltda.

Formador de Mercado

Pessoa juridica devidamente cadastrada junto as entidades
administradoras dos mercados organizados, para a prestagcio
de servicos de formacdo de mercado, contratada pela
Instituicdo Administradora, mediante solicitagdo da Gestora,
nos termos deste Regulamento.

Fundo

RIO BRAVO FUNDO INCENTIVADO DE
INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA
SUSTENTAVEL RENDA FIXA CREDITO PRIVADO.
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Gestora

RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., sociedade
devidamente autorizada pela CVM para o exercicio
profissional de administracio de carteira de titulos e valores
mobilidrios, por meio do Ato Declaratério n® 6.051, de 27 de
julho de 2000, com sede na cidade de Sao Paulo, estado de
Sdo Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n° 222, Bloco B, 3°
andar, inscrita no CNPJ sob o n° 03.864.607/0001-08.

GRI Standards

Significa os “Standards™ da Global Reporting Initiative, que
estdo estabelecidos no endere¢co da rede mundial de

computadores: www.globalreporting.org.

Grupo Econémico

Sé@o as Pessoas controladas, coligadas, controladoras e que

estejam sob controle comum de um Emissor, Alienante ou

Coobrigado.

IPCA Indice Nacional de Pre¢os ao Consumidor Amplo, divulgado
pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

Instrucdo CVM 400 Instrucdo da CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003,
conforme alterada.

Instrucdo CVM 476 Instrugdo CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009, conforme
alterada.

Instrucdo CVM 489 Instrucdo CVM n° 489, de 14 de janeiro de 2011.

Instrucdo CVM 555 Instru¢gdo CVM n°® 555, de 17 de dezembro de 2014,
conforme alterada.

Instrucdo CVM 539 Instrucio CVM n° 539, de 13 de novembro de 2013,

conforme alterada.

Instituicio Administradora

BRL DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira devidamente
autorizada a funcionar pelo BACEN e autorizada pela CVM
para o exercicio profissional de administragdo de carteiras de
valores mobiliarios e fundos de investimentos, nos termos do
Ato Declaratério CVM n° 11.784, de 30 de junho de 2011,
com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, na
Rua Iguatemi, n® 151, 19° andar (parte), Itaim Bibi, inscrita
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no CNPJ sob o0 n° 13.486.793/0001-42.

Investidores Autorizados

Para investimento nas Cotas, os Investidores Qualificados,
os Investidores Profissionais, incluindo entidades abertas e
fechadas de previdéncia complementar, Regimes Préprios
de Previdéncia Social — RPPS, companhias seguradoras,
sociedades de capitalizacdo, fundos de investimentos e
fundos de investimento em cotas de fundos de
investimentos.

Investidores Qualificados

Investidores qualificados, conforme definidos no artigo 9°-B
da Instru¢do CVM 539.

Investidores Profissionais

Investidores profissionais, conforme definidos no artigo 9°-A
da Instrucdo CVM 539.

Jornal

O jornal utilizado para as publicagdes do Fundo, conforme
indicado no item 23.1 acima.

Lein® 12.431/11

Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011, conforme alterada.

Limites de Concentracio

Limites de concentragdo dos Ativos de Infraestrutura, nos
termos do item 9.14 deste Regulamento.

Outros Ativos de Infraestrutura

Titulos e valores mobilidrios simples, de natureza ndo
conversivel em participagdo societdria do emissor, tais como
debéntures, cotas de FIDC de classe unica ou classe sénior,
notas promissorias, e demais direitos creditdrios emitidos por|
empresas atuantes no setor de infraestrutura ou com
atividades relacionadas ao setor de infraestrutura nio
O

enquadrados nos pardmetros estabelecidos pela Lei n
12.431/11.

Partes Relacionadas

Significa (i) com relacdo a uma Pessoa, qualquer outra
Pessoa que (a) a Controle, (b) seja por ela Controlada, (c)
esteja sob Controle comum, e/ou (d) seja com ela coligada;
ou (ii)) com relacio a determinada pessoa natural, os
familiares até segundo grau.

Patrimonio Liquido

Valor do patrimdnio liquido do Fundo apurado na forma da
Clausula 17 deste Regulamento.
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Pessoa

Significa qualquer pessoa natural, pessoa juridica (de direito
publico ou privado), personificada ou ndao, condominio, trust,
veiculo de investimento, comunhdo de recursos ou qualquer|
organizagdo que represente interesse comum, ou grupo de
interesses comuns, inclusive previdéncia privada patrocinada
por qualquer pessoa juridica.

Politica de Investimento

A politica de investimento do Fundo, prevista na Clausula 97
deste Regulamento.

Prazo de Duracio

O prazo de duracdo do Fundo, que serd indeterminado nos
termos do item 3.1 do Regulamento.

Projeto Projeto de investimento na drea de infraestrutura considerado
como prioritirio na forma regulamentada pelo Poder
Executivo Federal.

Prospecto E o prospecto de distribui¢do piblica de Cotas, quando

aplicavel.

Rendimentos Distribuiveis

Tem o significado estabelecido no item 14.1 do
Regulamento.

Reserva de Caixa

Reserva para pagamento de despesas e encargos do Fundo,
incluindo a Taxa de Administracdo, a serem incorridas nos
12 (doze) meses subsequentes a data de cdlculo da Reserva
de Caixa, observado o disposto no item 18.3 di
Regulamento.

Reserva para Amortizacao

Reserva constituida em Disponibilidades para pagamento de
amortiza¢do de Cotas, conforme estabelecido no item 16.3

acima.

Resolucdo CMN n° 2.907

Resolugdo BACEN n° 2.907, de 29 de novembro de 2001.

SELIC Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia.

Sponsor Significa qualquer Pessoa integrante do Grupo Econdmico
de um Emissor, Alienante ou Coobrigado.

Sustentabilidade Significa a atuacdo dos emissores de Ativos de Infraestrutura

observando questdes de ordem social, ambiental e de

governga corporativa no desenvolvimento dos seus negdcios
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e que lhe permitam elaborar relatério tendo como referéncia
o GRI Standards.

Taxa de Administracio

Remuneragdo prevista no item 6.1 deste Regulamento.

TED

Transferéncia Eletronica Disponivel.




ANEXO II
DESCRICAO DA NATUREZA DOS ATIVOS DE INFRAESTRUTURA, DO
PROCESSO DE ORIGINACAO DOS ATIVOS DE INFRAESTRUTURA E DA
POLITICA DE CONCESSAO DE CREDITO

1. Natureza dos Ativos de Infraestrutura

1.1 Os Ativos de Infraestrutura sdo representados principalmente por Debéntures,
CRI e cotas de fundos de investimento em direitos creditérios que poderdo ser emitidas
por Emissores dos mais diversos setores. Conforme os itens 9.2.1 e 9.2.2 acima, o
Fundo deverd alocar parcela preponderante de seu patrimonio em Debéntures, CRI e
cotas de fundos de investimento em direitos creditérios de que trata o artigo 2° da Lei n°
12.431/11, ou de qualquer lei ou regulagdo que vier a regulamentar o incentivo ao
mercado de financiamento ao setor de infraestrutura no pais, com a finalidade de
captacdo de recursos para implementar projetos de investimento enquadrados como
prioritarios na forma regulamentada pelo Poder Executivo Federal por meio do Decreto
n° 8.874/16 ou de qualquer decreto, lei ou regulacdo que vier a regulamentar o incentivo
ao mercado de financiamento ao setor de infraestrutura no pais.

1.2 Os Ativos de Infraestrutura poderdo ser adquiridos pelo Fundo em emissdo
primdria pelos Emissores, por meio de oferta publica, ou no mercado secunddrio, dos
Alienantes.

2. Processo de Originacao e Politica de Concessao de Crédito

2.1 O processo de originagdo dos Ativos de Infraestrutura decorre da decisdo, pelos
Emissores, de emitir os Ativos de Infraestrutura. Os Ativos de Infraestrutura serdo
adquiridos pelo Fundo ou em sua distribui¢do priméria ou por meio de aquisicdo no
mercado secundario.

2.2 A Gestora observara os seguintes procedimentos quando da aquisi¢do dos Ativos
de Infraestrutura a serem estruturados pelo Fundo em conjunto com o Emissor e seu

Sponsor:

(1) inicialmente, serd realizada uma anélise preliminar da operacao, observando
se suas caracteristicas se adequam a politica de investimentos do Fundo;

(ii) na sequéncia, inicia-se uma andlise de crédito para se avaliar os fundamentos
do Emissor, de eventuais Coobrigados envolvidos e das eventuais garantias.

Essa primeira andlise incluird due-diligence confirmatéria de naturezas
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(iii)

@iv)

estratégica, legal, contdbil e fiscal, buscando confirmac¢do das informacdes
iniciais supridas pelo Emissor durante a etapa de analise preliminar
relacionadas ao Emissor e seu grupo econdmico. Os custos da Due-Diligence
ficardo a cargo do Emissor. A Due-Diligence incluird (a) demonstracdes
financeiras auditadas do Emissor e/ou Sponsor e organograma societario; (b)
relatério de rating do Emissor e/ou Sponsor, se houver; (c) estratégia e
segmento de atuacdo, (d) aspectos de ordem qualitativa, tais como histérico
empresarial, capacidade de execucdo, governanga, entre outros; (e) andlise
da existéncia de inadimplementos do Emissor e seu Sponsor (se Coobrigado)
em dividas financeiras, (f) histérico do Emissor ou seu Sponsor na
construgdo e operacio de projetos semelhantes, (g) informacdes de natureza
legal sobre o Emissor, Sponsor, diretoria e conselho de administracio
visando descoberta e andlise de eventuais autuagdes ou agdes judiciais
passadas e/ou em andamento contra o Emissor e seu Sponsor, (h) estudo das
possiveis garantias reais e fidejussorias e garantias adicionais de terceiros;

se a primeira etapa de andlise obtiver resultado satisfatério, o proximo passo
serd aprofundar a due-diligence com o intuito de avaliar as informagdes
técnicas relevantes relativas ao projeto, tais como (a) status e estudo de
viabilidade, (b) licenciamento, (c) aspectos fundidrios, (d) certificacdes, (e)
investimentos orgados, (f) selecdo dos principais equipamentos, (g) projeto
bésico, (h) cronograma fisico-financeiro, (i) contratos de concessdo ou
autorizacdo, (j) revisdo dos principais contratos comerciais € com
prestadores de servico, (k) usos e fontes de recursos, (1) estrutura de capital,
(m) performance do empreendimento se 0 mesmo ja estiver em operacao de
teste ou comercial, (n) proje¢des de fluxo de caixa com foco na capacidade
de pagamento das dividas e (m) andlise da qualidade de crédito do(s)
offtaker(s) e/ou da(s) contra-parte(s) comercial(is), se houver;

se a segunda etapa da due diligence obtiver resultado satisfatério, o préximo
passo serd avaliar todas as informagdes relativas as caracteristicas de
sustentabilidade do projeto, em observancia a legislagdo Brasileira e
melhores préticas internacionais, focando em (a) politicas de protecdo,
mitigacdo e monitoramento do impacto ambiental do projeto e estudo de
compensa¢do ambiental (inclusive reconstitui¢do florestal e animal, no que
couber, além de polui¢do visual e ruido), (b) politicas de seguranca e saude
do trabalho, (c) politicas de relacionamento e monitoramento com as
comunidades circunvizinhas afetadas pelo projeto, (d) eventuais projetos

sociais ja determinados ou procedimento para sua determinagdo, (e) politicas
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v)

de compliance do Emissor e Sponsor, (f) contratagdo de fornecedores, (g)
treinamento e (h) planos de contingéncia; e

no caso de aquisicdo de Ativos de Infraestrutura no mercado secundario, serd
feita andlise detalhada do prospecto original de distribui¢do a mercado,
andlise da performance do papel no mercado, relatorios de rating,
informacdes disponibilizadas pelo Alienante, informacdes sobre a
performance do Emissor e projeto, além de outras andlises que se fizerem

necessarias.

Apo6s as andlises descritas acima, a Gestora levard a proposta de aquisicdo dos

Ativos de Infraestrutura para seu comité de crédito, que aprovard ou ndo a aquisicao,

seguindo a politica interna de crédito e boas préticas na gestdo de portfdlios da Gestora.

24

Caso o comité de crédito da Gestora aprove a aquisicio dos Ativos de

Infraestrutura, a Gestora aprovara ou nao o investimento.

2.5

Caso o investimento seja aprovado, a Gestora deverd realizar a validagdo dos

Critérios de Elegibilidade.
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ANEXO III

MECANISMOS E PROCEDIMENTOS DE RECEBIMENTO E COBRANCA
DOS ATIVOS DE INFRAESTRUTURA

1. Fluxo de Pagamentos e Recebimento dos Ativos de Infraestrutura

1.1 O recebimento dos pagamentos de amortizacdo e remuneracdo dos Ativos de
Infraestrutura e/ou de pagamentos e resgate dos Ativos de Liquidez e dos Outros Ativos
de Infraestrutura sera feito pelo Custodiante, de acordo com os procedimentos de cada
ambiente de negociacdo, caso os Ativos de Infraestrutura ou os Ativos de Liquidez e os
Outros Ativos de Infraestrutura estejam registrados para negociacdo em bolsa ou
mercado de balcdo organizado.

2. Cobranca dos Ativos de Infraestrutura Inadimplidos

2.1 O processo de cobranca dos Ativos de Infraestrutura Inadimplidos sera

coordenado pela Gestora.

2.2 A politica de crédito e cobranga aplicada pela Gestora para cada situacdo de
inadimpléncia € definida em funcdo de uma série de fatores, incluindo a natureza e
caracteristicas especificas de cada Ativo de Infraestrutura, perfil dos Emissores e
contrapartes, garantias atreladas, mercado de negociagdo dos ativos, grau de
pulverizacdo e concentragdo da emissdo, comportamento dos demais stakeholders,
dindmicas setoriais, situacdo macroecondOmica vigente e tendéncia de mercado.
Ademais, os procedimentos gerais descritos abaixo poderdo variar de tempos em
tempos, sempre que o comité de crédito da Gestora entender que um determinado
procedimento melhor atendera aos interesses dos Cotistas do Fundo.

2.3  Quando os Ativos de Infraestrutura forem representados por emissdes de
Debéntures ou CRI ou cotas de fundos de investimento em direitos creditorios objeto de
oferta publica, a Gestora deverd participar de assembleias de debenturistas ou de
detentores de CRI ou de cotas, conforme o caso, comités de credores ou foruns de
negociagdo similares, quando houver, sendo que determinadas agdes de cobranga e
execugdo poderdo ser tomadas em acordo com os demais debenturistas ou detentores de
CRI, conforme o caso, respeitando-se os quéruns de aprovacdo exigidos em cada
escritura de Debéntures ou termo de securitizagdo de CRI, conforme o caso, e em udltima

instancia executados pelos respectivos agentes fiducidrios das emissdes, quando
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aplicavel, representando o melhor interesse dos debenturistas ou dos detentores de CRI,
conforme o caso.

24 A Gestora deverd participar e votar em assembleias de debenturistas, detentores
de CRI, cotistas e/ou credores em geral, assim como em qualquer reunido ou foro de
discussao, representando o Fundo, com poderes para deliberar e votar sobre quaisquer
assuntos relacionados aos ativos da carteira do Fundo, de acordo com os melhores
interesses do Fundo.

2.5 A Gestora poderd, ainda, na auséncia de féruns formais de credores ou a seu
exclusivo critério, contratar terceiros especializados, como escritérios de advocacia,
assessores, empresas de pesquisa patrimonial, peritos e avaliadores de bens, entre
outros, para realizar os procedimentos de cobranca dos Ativos de Infraestrutura
inadimplidos, conforme julgue ser adequado, de acordo com a natureza e caracteristicas
especificas de cada Ativo de Infraestrutura inadimplido.

2.6 A Gestora poderd realizar acordos ou renegociagdes, ou transigir qualquer valor,
sempre que entender que tais acordos e renegociacdes contribuam de forma a preservar
os direitos, interesses e prerrogativas dos Cotistas do Fundo.

2.7 Na hipotese em que a Gestora identifique o risco iminente de inadimpléncia por
parte de algum Ativo de Infraestrutura em carteira do Fundo ou caso a Gestora venha a
ser notificada pelo Custodiante, conforme informado pelo agente fiducidrio da emissdo
do respectivo Ativo de Infraestrutura, da ocorréncia de algum evento de inadimpléncia
do Ativo de Infraestrutura, a Gestora deverd entrar em contato com o agente fiducidrio
da emissdo do Ativo de Infraestrutura, que adotard os procedimentos definidos na
escritura de emissdo ou no termo de securitizacdo de referido Ativo de Infraestrutura,
conforme o caso, para eventos de inadimpléncia ou eventos de vencimento antecipado.
Caso o Fundo seja o unico titular dos Ativos de Infraestrutura de uma mesma emissao
ou a emissdo nao conte com servicos de agente fiducidrio, a Gestora devera adotar os
seguintes procedimentos gerais, observado o disposto nas respectivas escrituras de
emissdo ou termos de securitizacdo, conforme o caso:

@) atraso de pagamento superior a 5 (cinco) Dias Uteis: A Gestora deverd notificar
o Emissor a respeito do inadimplemento e deverd iniciar um processo de
cobranca por vias e mecanismos extrajudiciais. A Gestora envidard melhores
esforcos para entrar em contato com o Emissor para entender os motivos do
atraso e solicitar a tempestiva regulariza¢do da divida em atraso. Este contato
poderd ser realizado por telefone, e-mail ou por meio de reunido presencial;
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(i)

(iii)

2.8

ap6s o 20° (vigésimo) Dia Util de atraso, ndo havendo o pagamento, pelo
Emissor, do valor devido, ou envio de proposta, pelo Emissor, de renegociagdo
com parametros razodveis no entendimento da Gestora, os Documentos
Comprobatorios do Ativo de Infraestrutura inadimplido serdo remetidos a
protesto no competente cartorio de protestos; e

caso, em até 60 (sessenta) dias contados da data de vencimento original do Ativo
de Infraestrutura a inadimpléncia ndo tenha sido justificada e desde que ndo haja
nenhuma tratativa em curso para renegociacdo da divida cuja perspectiva de
desfecho, a critério da Gestora, seja favoravel, a Gestora deverd, em conjunto
com os assessores legais selecionados, definir a estratégia e os procedimentos de
cobranga judicial e, caso aplicdvel, de execu¢do de garantias.

Os custos relacionados a cobranga comprovadamente necessdrios para a defesa

dos interesses dos Cotistas, tal como emissdo de boletos de pagamento, protesto e baixa

de protesto, contatos telefonicos, correspondéncias, notificagdes judiciais e

extrajudiciais, custas processuais, honordrios advocaticios, dentre outros custos

necessdrios, serdo arcados pelo Fundo.
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BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
CNPJ/ME N° 13.486.793/0001-42
ATO DO ADMINISTRADOR

INSTRUMENTO PARTICULAR DE ALTERAGAO DO REGULAMENTO DO
RIO BRAVO FUNDO INCENTIVADO DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA ESG
RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

CNPJ/ME: 38.314.962/0001-98
("Fundo”)

Pelo presente instrumento particular, a BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituigdo financeira com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de S&o Paulo,
localizada na Rua Iguatemi, n® 151, 19° andar, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ/ME sob o n°
13.486.793/0001-42, devidamente autorizada pela Comissdo de Valores Mobilidrios ("CVM") para o
exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores mobilidrios, na categoria de
administrador fiduciario, nos termos do Ato Declaratorio CVM n® 11.784, de 30 de junho de 2011
("Administradora”), na qualidade de Administradora do Fundo, neste ato representada de acordo
com seu Contrato Social, nos termos da legislagdo e regulamentagdo vigentes, resolve, por meio do
presente instrumento de alteragdo do regulamento do Fundo (“Instrumento de Alteragdo”):

1. Transformar o Fundo de Fundo de Investimento Multimercado Crédito Privado Investimento
no Exterior em um Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura ESG Renda Fixa Crédito
Privado;

2. Alterar o nome do Fundo de “Rio Bravo Fundo Incentivado de Investimento em
Infraestrutura ESG Renda Fixa Crédito Privado” para “Rio Bravo ESG Fundo de
Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de Investimento em Infraestrutura
Renda Fixa Crédito Privado”.

3. Alterar e consolidar o regulamento do Fundo, cujo novo teor consta do Anexo I ao presente
instrumento ("Regulamento”).

4. Aprovar a 12 (primeira) emissdo de Cotas do Fundo, em série Unica, as quais serdo objeto de
oferta ptiblica de distribuigdo, nos termos da Instrugdo da CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003,
conforme alterada (“Instrugdo CVM 400/03" e “Oferta Publica”, respectivamente), com as
seguintes caracteristicas principais:

(i) Numero da Emissdo: A presente emissdo representa a primeira emissdo de cotas do
Fundo ("Primeira Emissao”).

(i) Data e Deliberacdo da Primeira Emissdo: 22 de julho de 2021.

(iii) Quantidade de Cotas da Primeira Emissdo: até 1.500.000 (um milh&o e quinhentas
mil) cotas, sem considerar a opcdo de Lote Adicional descrita abaixo e a Taxa de Distribuigdo
Primaria, devendo ser observada, também, a possibilidade de distribuicdo parcial descrita abaixo
("Quantidade Inicial de Cotas”).
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(iv) Volume Total da Primeira Emissdo: O Volume Total da Primeira Emiss&o sera de até
R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes de reais) considerando a Quantidade Inicial de Cotas,
podendo ser majorado em até 20% (vinte por cento) caso seja emitido o Lote Adicional, perfazendo
um Volume Total Maximo de até R$180.000.000,00 (cento e oitenta milhdes de reais) ("Volume
Total da Primeira Emisséo” e “"Volume Total Maximo”, respectivamente).

v) Classe(s) de Cotas: classe Unica.
(vi) Quantidade de Séries: série unica.

(vii) Preco de Emissao das Cotas da Primeira Emissdo: R$100,00 (cem reais) na Data de
Liquidagdo (conforme abaixo definido) ("Preco de Emissdo”). O Prego efetivo por Cota
corresponde a soma do Prego de Emiss&o e da Taxa de Distribuigdo Primaria, que serd equivalente
a R$103,87 (cento e trés reais e oitenta e sete centavos) por Cota subscrita, na data de liquidago
indicada no prospecto da Oferta Plblica ("Prego Efetivo”).

(vii) Taxa de Ingresso e/ou Saida: N&o sera cobrada dos Cotistas, taxa de saida e nem outra
taxa de ingresso, exceto pela Taxa de Distribuigdo Primaria, a qual ndo integra o prego de
integralizacdo das cotas, observado que os subscritores arcardo com os custos decorrentes da
estruturagdo e distribuigdo das Cotas.

(ix) Taxa de Distribuicdo Primaria: Ao integralizar as Cotas da Primeira Emiss&o, os
investidores pagardo taxa de distribuicdo primaria, adicionalmente ao prego de integralizacdo das
cotas, uma taxa de distribuicdo primaria, por cota efetivamente integralizada, correspondente a
R$3,87 (trés reais e oitenta e sete centavos) por Cota efetivamente integralizada, ou seja, a 3,87%
(trés inteiros e oitenta e sete centésimos por cento) do Prego de Emissdo na data de liquidagdo
indicada no prospecto e destinada ao pagamento dos custos de distribuigdo primaria das Cotas do
Fundo, incluindo, sem limitagdo, as comissdes devidas a distribuidores, os custos de assessoria
juridica diretamente relacionados a distribuicdo em questdo e a taxa de registro da Oferta Publica
na CVM ("Taxa de Distribuicdo Primaria”). A Taxa de Distribuicdo Primaria ndo integra o Preco
de Emissdo e, portanto, de integralizagdo das Cotas, e serd destinada para o pagamento ou o
reembolso das despesas incorridas na oferta de cotas do Fundo. Eventuais custos ndo arcados pela
Taxa de Distribuicdo Primaria serdo encargos do Fundo, observado o disposto na Instrugdo CVM
555. Caso, apés o pagamento ou o reembolso de todas as despesas da oferta, haja valor
remanescente decorrente do pagamento da Taxa de Distribuicdo Primaria pelos investidores, tal
valor sera revertido em beneficio do Fundo.

(x) Distribuicdo Parcial e Volume Minimo da Primeira Emissdo: Serd admitida a
distribuicdo parcial das cotas, respeitado o montante minimo de 300.000 (trezentas mil) Cotas, que
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corresponde a R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais) considerando o Prego de Emissdo de cada
Cota, sem considerar a Taxa de Distribuicdo Priméaria ("Volume Minimo da Primeira Emissdo”),
de forma que as Cotas ndo subscritas poderdo ser canceladas automaticamente pelo Administrador
do Fundo, a qualquer tempo até o final do prazo da distribuigdo. Caso ndo sejam subscritas cotas
correspondentes ao Volume Minimo da Primeira Emiss3o, os valores integralizados devem ser
imediatamente restituidos aos subscritores, acrescidos proporcionalmente dos rendimentos
auferidos pelas aplicacdes do fundo, liquidos de encargos e tributos, nos termos do art. 22, §7°, da
Instrucdo CVM 555/14 e a Primeira Emissdo sera cancelada.

(xi) Opcdo de Lote Adicional: O Fundo podera, por meio do Gestor (conforme abaixo
definido) e do Administrador, em comum acordo com os Coordenadores da Oferta, optar por emitir
um lote adicional de Cotas, aumentando em até 20% (vinte por cento) a quantidade das Cotas
originalmente ofertadas, ou seja, em até 300.000 (trezentas mil) Cotas (“Cotas do Lote
Adicional”), nos termos e conforme os limites estabelecidos no artigo 14, §2°, da Instrugdo CVM
no 400/03. As Cotas do Lote Adicional poderdo ser emitidas pelo Fundo até a data do Procedimento
de Alocacdo (conforme definido no Prospecto), sem a necessidade de novo pedido de registro a
CVM ou de modificacdo da Oferta. Aplicar-se-do as Cotas do Lote Adicional, caso venham a ser
emitidas, as mesmas condicdes e caracteristicas das Cotas inicialmente ofertadas, sendo que a
distribuicdo das Cotas do Lote Adicional também sera conduzida sob o regime de melhores esforgos
de colocagdo, com a intermediagdo dos Coordenadores da Oferta.

(xii) Valor Minimo por Investidor: Ndo ha valores minimos ou maximos de aplicagéo ou de
manutengdo para permanéncia dos Cotistas no Fundo.

(xiii)  Destinagdo dos Recursos da Primeira Emissdo: Os recursos liquidos da Primeira
Emissdo serdo destinados conforme a politica de investimento definida no Regulamento do Fundo.

(xivy NaGmero de Séries da Primeira Emissdo: A Primeira Emissdo serd realizada em série
unica.

(xv) Forma de Distribuicdo da Primeira Emissdo: Oferta PUblica nos termos da Instrugdo
CVM 400/03, da Instrugdo CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme alterada (“Instrugéo
CVM 555/14") e das demais disposigBes legais, regulamentares e autorregulatérias apliciveis.

(xvi) Procedimento para Subscricdo e Integralizacdo das Cotas da Primeira Emisséo:
A integralizagdo das Cotas ora subscritas sera realizada a vista, em moeda corrente nacional, pelo
valor unitério de emissdo das Cotas, qual seja, R$100,00 (cem reais), acrescido da Taxa de
Distribuigdo Primaria, a qual ndo integra o prego de integralizagdo das Cotas, nos termos do Boletim
de Subscricdo, de acordo com os procedimentos operacionais da B3, por meio (i) da B3, caso as
cotas estejam depositadas na B3; ou (ii) de Transferéncia Eletronica Disponivel (“TED") ou outra

571713002

267




o
-

%-ﬁ. o

Pigina Protocolo n° 1.618.436 de 25/10/2021 as 15:32:14h: Documento registrado eletronicamente para fins de
000005/000054 blicidade e/ou eficacia contra terceiros sob n° 1.605.600 em 26/10/2021 e averbado no registro n° 1.603.690 de

20/09/2021 neste 5° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da Comarca de Sao Paulo. Assinado

) digitalmente por José Natal da Silva Filho - Escrevente.

Registro N°

1.605.600
Oficial | Estado | Secretaria Fazenda | Rep. Civil | T Jusiiga [ MPiblico | 155 | Condugio | Despesas | Total

26/10/2021 T T T T T T | soon] sl

BRL

INVESTINIENTOS

forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, exclusivamente na conta do Fundo,
servindo o comprovante de depdsito ou transferéncia como recibo de quitagdo. Ndo sera permitida
a integralizagdo das cotas com a entrega de Cotas de FI-Infra (conforme definido no Regulamento)
ou de outros ativos financeiros.

(xvii) Tipo de Distribuigdo: Primaria.

(xvii) Publico Alvo da Oferta da Primeira Emissdo: As Cotas objeto da Oferta Pdblica sdo
destinadas a : (i) fundos de investimentos, fundos de pensdo, entidades administradoras de recursos
de terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo BACEN, condominios
destinados a aplicagdo em carteira de valores mobilidrios registrados na CVM efou na B3,
seguradoras, entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar e de capitalizagdo, em
qualquer caso, residentes, domiciliados ou com sede no Brasil (“"Investidores Institucionais”); e
(i) pessoas fisicas e juridicas, residentes, domiciliados ou com sede no Brasil e/ou no exterior, que
nao sejam consideradas Investidores Institucionais (“Investidores Nao Institucionais” e, em
conjunto com os Investidores Institucionais, “Investidores”).

(xix) Direitos das Cotas: As cotas atribuirdo aos seus titulares os direitos previstos no
Regulamento do Fundo.

(xx) Periodo de Colocagdo: A Oferta Publica das Cotas serd realizada em até 6 (seis) meses
contados da data de divulgagdo do antincio de inicio da Oferta PUblica, ou até a data de divulgagdo
do anincio de encerramento da Oferta Plblica, o que ocorrer primeiro (‘Periodo de
Distribuicdo”).

(xxi) Regime de Distribuicdo: As Cotas serdo distribuidas publicamente em regime de
melhores esforgos de colocagdo, nos termos da Instrugdo CVM 400/03.

(xxii) Colocagao: A Oferta Publica serad conduzida pela WARREN CORRETORA DE VALORES
MOBILIARIOS E CAMBIO LTDA., sociedade com sede na cidade de Porto Alegre, Estado do Rio
Grande do Sul, na Avenida Osvaldo Aranha, n® 720, 2° andar, Bom Fim, CEP 90035-191, inscrita no
Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas do Ministério da Economia (“CNP3/ME”) sob o n°
92.875.780/0001-31 (“Coordenador Lider” ou “Warren”), pela a ORAMA DISTRIBUIDORA
DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira com sede na Cidade do Rio
de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n® 228, 18° andar, Botafogo, inscrita
no CNPJ/ME sob o n°® 13.293.225/0001-25 (“(’)rama”) e pela RIO BRAVO INVESTIMENTOS
DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., instituicio financeira com
sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&do Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n® 222, Bloco B, 3°
andar, Vila Olimpia, inscrita no CNPJ/ME sob o n® 72.600.026/0001-81 ("Rio Bravo DTVM", e, em
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conjunto com a Orama, “Coordenadores Contratados” e, em conjunto com o Coordenador Lider,
“Coordenadores”), podendo contar com a participagdo de outras instituicbes integrantes do
sistema de distribuicdo de valores mobiliarios.

(xxiii) Demais Termos e Condigbes: Os demais termos e condigbes da Primeira Emissdo de
Cotas e da Oferta Publica serdo descritos nos respectivos documentos da Oferta Piblica.

5.

Submeter o presente Instrumento a CVM, bem como os demais documentos exigidos pela

regulamentacdo aplicavel, necessarios a realizagdo da Oferta Publica.

Estando assim deliberada a matéria acima indicada, é assinado o presente em via digital.

571713002

Sé&o Paulo, 22 de julho de 2021

DANIELA ASSARITO BONIFACIO Qﬁ&??ﬁ?fé?&"&i I‘gg“a' REHDANIEEAE =S ARITD
BOROVICZ Dados: 2021.07.22 11:20:49 -03'00'

BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
ADMINISTRADOR
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ANEXO I

REGULAMENTO DO RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS
INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO
PRIVADO
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REGULAMENTO DO RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS
DE FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA
RENDA FIXA CREDITO PRIVADO
- CNPJ n° 38.314.962/0001-98 -

CAPITULO I - DO FUNDO

Artigo 1° O RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE
FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA
FIXA CREDITO PRIVADO (“FUNDO™), constituido sob a forma de condominio fechado,
com prazo indeterminado de duragéo, é regido pelo presente regulamento (“Regulamento”),
pela Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976. pela Instrugdo da Comissdo de Valores
Mobiliarios (“CVM™) n° 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme alterada (“Instrugdo
CVM 5557), pelo artigo 3°, §1°, da Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011, conforme alterada
(“Lei n° 12.431”), ou de qualquer lei ou regulacdo que vier a complementar ou substituir tais
dispositivos legais para regulamentar o incentivo ao mercado de financiamento ao setor de
infraestrutura no pais, e pelas demais disposi¢des legais e regulamentares aplicaveis.

Paragrafo Unico — O FUNDO é destinado a investidores em geral que cumulativamente: (i)
estejam dispostos a aceitar os riscos inerentes ao investimento em Cotas do Fundo; (ii) ndo
possuam restri¢do legal e/ou regulamentar para investir no Fundo; e (iii) sejam (a) pessoas
fisicas residentes no Brasil, (b) pessoas fisicas néo residentes ou domiciliados em pais com
tributagdo favorecida nos termos do Artigo 24 da Lei n°® 9.430, de 1996, (c) pessoas juridicas
ou fundos de investimento isentos de recolhimento de imposto de renda na fonte, ou sujeitos
a aliquota de 0% (zero por cento), quando da amortizagdo de cotas, nos termos do Artigo 2°,
pardgrafo segundo, da Lei n® 12.431 e/ou da legislagdo especifica aplicavel ao Cotista
(conforme abaixo definido).

CAPITULO II - DA ADMINISTRACAO
Artigo 2° A prestagdo dos servigos do FUNDO ocorrera da seguinte forma:

(i) ADMINISTRADOR: BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., institui¢do financeira com sede na cidade de S&o Paulo, Estado de Séo
Paulo, localizada na Rua Iguatemi, n° 151, 19° andar, Itaim Bibi, inscrita no Cadastro Nacional
de Pessoa Juridica do Ministério da Economia (“CNPJ”) sob o n° 13.486.793/0001-42,
devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administragdo de carteiras
de valores mobilidrios, na categoria de administrador fiduciario, nos termos do Ato
Declaratério CVM n° 11.784, de 30 de junho de 2011 (“ADMINISTRADOR?”).

(ii) GESTOR: RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA,, institui¢do financeira com sede
na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n® 222, Bloco B,
conjunto 32, Itaim Bibi, inscrito no CNPJ sob o n° 03.864.607/0001-08, devidamente
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de carteiras de valores mobilidrios, nos
termos do Ato Declaratorio n.° 6.051, de 27 de julho de 2000 (“GESTOR”).

(iii) CUSTODIA E TESOURARIA: 0 agente custodiante serd o ADMINISTRADOR, acima
qualificado, devidamente autorizado pela CVM para o exercicio profissional de custodia e
escritura¢@o, nos termos do Ato Declaratorio CVM n°® 13.244, de 21 de agosto de 2013,
qualificada no item (i) acima (“CUSTODIANTE”).
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(iv) CONTROLADORIA E ESCRITURACAO: os servigos de controladoria e escrituragio
serdo prestados pelo ADMINISTRADOR, acima qualificado.

(v) DISTRIBUICAO: terceiros contratados pelo ADMINISTRADOR, em nome do FUNDO,
devidamente habilitados para tanto.

Pardgrafo Primeiro — O ADMINISTRADOR, observadas as limitagdes estabelecidas neste
Regulamento e nas disposi¢des legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e gerais
poderes para praticar todos os atos necessarios @ administragio do FUNDO, sem prejuizo dos
direitos e obrigagdes de terceiros contratados para prestagdo de servigos ao FUNDO,
assumindo a obrigagdo de aplicar em sua administragao os principios técnicos recomendaveis
e o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na condugéo de
seus proprios negocios, sempre no Gnico e exclusivo beneficio do Cotista, praticando todos os
seus atos com a estrita observancia dos deveres de diligéncia, lealdade, informagédo ao Cotista
e salvaguarda da integridade dos direitos deste.

Paragrafo Segundo — O ADMINISTRADOR poderd contratar, em nome do FUNDO,
prestador de servigo para atuar na qualidade de consultora de investimentos, com especial
competéncia para a emitir parecer e opinides sobre as melhores praticas ambientais, sociais e
de governanga (“ESG”), nos termos do Art. 78 §2° inciso 1I da Instru¢do CVM 555.

Paragrafo Terceiro — O GESTOR pode, em nome do FUNDO, negociar a subscrigdo, a
aquisi¢do ou a venda dos Ativos (conforme abaixo definido) integrantes da carteira do
FUNDO, bem como firmar todos e quaisquer contratos ¢ demais documentos relativos a
gestdo da carteira do FUNDO, incluindo, sem limitagcdo, compromissos de investimento,
cartas propostas, boletins de subscri¢dio, contratos de cess@o, acordos de confidencialidade,
memorandos de entendimento, atas de assembleias gerais, contratos com instituigdes
financeiras, administradores, gestores, escrituradores ou custodiantes dos FI-Infra e dos
demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, e aditamentos a quaisquer desses
documentos. O GESTOR devera encaminhar ao ADMINISTRADOR, antes da assinatura de
quaisquer contratos ou demais documentos relativos a gestdo da carteira do FUNDO, copias
de cada documento que sera firmado em nome do FUNDO, sem prejuizo do envio, na forma
e nos horarios previamente estabelecidos pelo ADMINISTRADOR, de informagdes
adicionais que permitam a este ultimo o correto cumprimento de suas obrigagdes legais e
regulamentares para com o FUNDO.

Paragrafo Terceiro — Observadas as disposi¢des legais e regulamentares vigentes, o
ADMINISTRADOR, o GESTOR, o CUSTODIANTE e os demais prestadores de servigo
contratados respondem perante a CVM, os cotistas do FUNDO (“Cotistas™) e quaisquer
terceiros, na esfera de suas respectivas competéncias, sem solidariedade entre si ou com o
FUNDO, por seus proprios atos e omissdes contrarios a lei, ao presente Regulamento ou as
disposi¢oes regulamentares aplicaveis.

CAPITULO III - DA POLfTICA~DE INVESTIMENTO E DA COMPOSICAO E
DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA DO FUNDO

Artigo 3° O FUNDO ¢ classificado como “Renda Fixa”, de acordo com a regulamentagio
vigente, na modalidade “fundo de investimento em cotas de fundos incentivados de
investimento em infraestrutura”, nos termos do artigo 3°, §1°, da Lei n® 12.431 ¢ do artigo
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131-A da Instrugdo CVM 555. O FUNDO ¢ classificado pela ANBIMA — Associagdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais como “Renda Fixa Duragdo
Livre Crédito Livre”.

Artigo 4° O FUNDO tem como objetivo obter valorizagdo de suas cotas por meio da
subscrigdo ou da aquisi¢do, no mercado primario ou secundario, (i) de cotas de emissdo de
fundos de investimento que se enquadrem no artigo 3°, caput, da Lei n® 12.431, podendo ou
ndo ser administrados pelo ADMINISTRADOR (“FI-Infra” e “Cotas de FI-Infra”,
respectivamente), incluindo, mas ndo se limitando a, cotas do RIO BRAVO ESG MASTER
FUNDO INCENTIVADO DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA
FIXA CREDITO PRIVADO, inscrito no CNPJ sob o n° 41.533.755/0001-39 (“FI-
InfraMASTER” e “Cotas do FI-Infra MASTER”, respectivamente); e (ii) de outros ativos
financeiros, observado o disposto no Artigo 6° abaixo (“Outros Ativos Financeiros” e, em
conjunto com as Cotas de Fl-Infra, “Ativos™). Os FI-Infra podem ser ou ndo geridos pelo
GESTOR.

Paragrafo Primeiro — Observadas as disposigdes do artigo 3° da Lei n® 12.431, os Fl-Infra
investirdo, pelo menos, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patriménio liquido (i) (a)
preponderantemente, de debéntures emitidas, nos termos do artigo 2° da Lein® 12.431, (1) por
concessionaria, permissiondria, autorizataria ou arrendatiria constituida sob a forma de
sociedade por agdes; (2) por sociedade de proposito especifico constituida sob a forma de
sociedade por agdes; ou (3) pelo controlador de qualquer das sociedades referidas nos itens
(1) e (2) acima, em qualquer hipétese, desde que constituido sob a forma de sociedade por
agdes (“Debéntures Incentivadas”); e (b) de outros ativos emitidos, de acordo com o artigo 2°
da Lei n° 12.431, incluindo, mas ndo se limitando a, cotas de emissdo de fundos de
investimento que se enquadrem no artigo 3°, caput, da Lei 12.431, podendo ou ndo ser
administrados pelo ADMINISTRADOR, para a captagdo de recursos com vistas a
implementar projetos de investimento na area de infraestrutura ou de produgdo econémica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagéo, considerados como prioritarios na forma
regulamentada pelo Poder Executivo Federal (em conjunto com as Debéntures Incentivadas,
“Ativos Incentivados™).

Paragrafo Segundo — Os FI-Infra somente poderdo adquirir Ativos Incentivados e outros
ativos financeiros permitidos pela regulamentacio aplicavel e pelo Regulamento em relagdo
ao0s quais tenha sido atribuida classificagdo de risco igual ou superior a “BBB-" em escala
nacional (“Rating Minimo™), por uma das seguintes agéncias de classificagdo de risco:
Moody's Investors Service, Fitch Ratings, a S&P — Standard & Poor's e Liberum Ratings
(“Agéncias de Classificagio de Risco™). Caos os Ativos Incentivados ou os outros ativos
financeiros adquiridos pelos FI-Infra, conforme aplicavel, tenham sua classificagdo de risco
rebaixada para menos do que o Rating Minimo (“Ativos Desenquadrados”), os FI-Infra
deverdo alienar os Ativos Desenquadrados dentro do prazo de 180 (cento e oitenta) dias
corridos contados do respectivo rebaixamento, observado que, caso a carteira dos Fl-Infra
fique desenquadrada em razdo da alienac@o dos Ativos Desenquadrados, os FI-Infra poderdo
realizar a amortizagdo extraordinaria compulsoria das suas cotas, sem a incidéncia de qualquer
prémio ou penalidade, dentro do prazo de 15 (quinze) dias contados do referido
desenquadramento, observado que os Fl-Infra deverdo tomar todas as medidas necessarias
para observar o quanto disposto no §5° do artigo 3° da Lei 12.431.

Paragrafo Terceiro — O processo de integracdo de questdes ESG com a andlise
fundamentalista de crédito, além de consideracdo das contribui¢des socioambientais dos
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Ativos Incentivados e seus emissores no processo de investimento do FUNDO ¢ formalizado
pela Politica ESG do GESTOR. Este processo segue etapas de analise em paralelo com a
politica de crédito privado do GESTOR, sendo o um processo para emissdes estruturadas pelo
GESTOR e o segundo processo para emissdes relativas a ofertas publicas primérias do
mercado de capitais e mercado secundario, em conformidade com a regulagdo vigente e este
Regulamento. Este processo, objetivo, tem como base ferramentas proprietarias e taxonomia
propria que constituem um sistema de administragdo de riscos sociais e ambientais (SARAS),
conforme declarag@o de consultoria independente. Entre os principais recursos, sio elencadas
a lista de exclusdo, a ferramenta de elegibilidade e de categorizagdo, questionarios e lista de
documentos de natureza socioambiental, balanced scorecard ESG e relatdério anual aos
Cotistas.

Paragrafo Quarto - Desde que respeitada a politica de investimento do FUNDO prevista no
presente Regulamento, o GESTOR terd plena discricionariedade na selecdo e na
diversifica¢do das Cotas de FI-Infra a serem subscritas ou adquiridas pelo FUNDO, néo tendo
o GESTOR qualquer compromisso formal de investimento indireto ou concentracdo de seu
patrimdnio liquido, de forma consolidada, em Ativos Incentivados (i) destinados a um setor
de infraestrutura especifico; (ii) de emissores que se encontrem em fase operacional ou pré-
operacional; ou (iii) no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditorios, cujos direitos creditorios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantidor especifico.

Paragrafo Quinto — As Cotas de FI-Infra deverdo ser depositadas em ambiente de bolsa de
valores ou mercado de balcdo organizado.

Paragrafo Sexto — Os Ativos Incentivados, subscritos ou adquiridos pelos FI-Infra em que o
FUNDO invista, poderfio contar com garantias reais e/ou fidejussorias prestadas pelos
respectivos emissores ou por terceiros. A subscri¢do ou aquisi¢do dos Ativos Incentivados
pelos Fl-Infra devera abranger todas as suas garantias e demais acessorios.

Paragrafo Sétimo — O FUNDO buscard uma rentabilidade alvo para as suas cotas que
acompanhe os titulos do tesouro indexados a inflagdo com duration média similar a da carteira
do FUNDO, acrescida de NTN-B e sobretaxa (spread) igual ou superior a 2,00% (dois por
cento) ao ano (“Rentabilidade Alvo”), considerando a Distribuicio de Rendimentos
(conforme abaixo definido) e a Amortizagdo Extraordinaria (conforme abaixo definido) nos
termos do Capitulo VII deste Regulamento. A RENTABILIDADE ALVO AQUI
PREVISTA NAO REPRESENTA NEM DEVE SER CONSIDERADA COMO
PROMESSA OU GARANTIA DE RENDIMENTOS, OU AUSENCIA DE RISCOS
PARA OS COTISTAS. A RENTABILIDADE E RESULTADOS OBTIDOS PELO
FUNDO NO PASSADO NAO REPRESENTAM GARANTIA DE RENTABILIDADE
E RESULTADOS NO FUTURO.

Artigo 5° O FUNDO PODE ESTAR EXPOSTO A SIGNIFICATIVA
CONCENTRACAO EM COTAS EMITIDAS POR UM MESMO FI-INFRA,
INCLUINDO O FI-INFRA MASTER, OS QUAIS, POR SUA VEZ, PODEM
CONCENTRAR SEUS INVESTIMENTOS EM ATIVOS INCENTIVADOS E EM
OUTROS ATIVOS FINANCEIROS DE POUCOS EMISSORES, COM OS RISCOS
DAI DECORRENTES.
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Paragrafo Unico — Observado o disposto no presente Regulamento, notadamente neste
Capitulo III, O FUNDO investira, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) do seu
patrimdénio em cotas de Fl-Infra, incluindo Cotas do FI-Infra Master. Os FI-Infra,
incluindo o FI-Infra Master, por sua vez, aplicam seu patrimdénio em Ativos
Incentivados, observados os percentuais e prazos previstos na Lei n® 12.431, os quais sio
considerados ativos de crédito privado nos termos da Instrugio CVM 555. O FUNDO,
portanto, esta sujeito ao risco de perda substancial do seu patrim6nio em caso de eventos que
acarretem o ndo pagamento dos Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos FI-Infra,
inclusive, mas ndo se limitando a, por for¢a de faléncia, recuperagio judicial ou extrajudicial,
liquidag¢@o ou outro regime semelhante em relagdo aos emissores e, conforme o caso, aos
garantidores dos Ativos Incentivados.

Artigo 6° O FUNDO obedecera aos seguintes limites em relagdo ao seu patriménio liquido,
observado o disposto nos Paragrafos Terceiro e Quarto abaixo:

PERCENTUAL
LIMITES POR MODALIDADE (em relagdo ao patriménio liquido do FUNDO)
DE ATIVO FINANCEIRO INDIVIDUAL AGREGADO

MINIMO [ MAXIMO | MINIMO [ MAXIMO

I— Cotas de FI-Infra:

(i) Cotas de FI-Infra emitidas por
FI-Infra destinados a investidores 75%! 100%
em geral

(ii) Cotas de FI-Infra emitidas por
FlI-Infra destinados exclusivamente
a investidores qualificados,
conforme o artigo 12 da Resolugdo
CVM n° 30, de 11 de maio de 2021,
conforme em vigor (“Resolugéo
CVM 307), observado o item “(iii)”
abaixo.

(iti) Cotas de FI-Infra emitidas por
FI-Infra destinados exclusivamente
a investidores profissionais, 0% 5%?
conforme, conforme o artigo 11 da
Resolucdo CVM 30.

II — Outros Atives Financeiros:
(i) titulos publicos federais [ 0% [ 5% | 0%

0% 20%
95%! 100%

5%*

! Observado o disposto no Paragrafo Quarto deste Artigo 6°.

2 Dentro do limite de que trata a alinea (ii) do item I da tabela “Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”.

3 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 6° ¢
respeitados os limites maximos de concentragdo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO podera investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patriménio liquido em
titulos publicos federais.

4 Observado o disposto no Paragrafo Quarto deste Artigo 6°.
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(ii) titulos de renda fixa emitidos
por institui¢do financeira em 0% 5%°
funcionamento no pais

(iti) Operagdes compromissadas
lastreadas nos ativos referidos nos 0% 5%9
item (i) acima

(iv) cotas de fundos de indice
negociadas em mercado de bolsa
que reflitam as varia¢des e a 0% 5%7
rentabilidade de indices de renda
fixa

(iv) cotas de fundos de investimento
enquadrados no artigo 119, §1°, V, Vedado
da Instrugdo CVM 555

PERCENTUAL (em relagdo ao

it Patriménio Liquido do FUNDO)

I— Cotas de FI-Infra emitidas por um mesmo FI-
Infra, observado o disposto no item I da tabela Até 100%
“Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”

II — Outros ativos financeiros de emisséio da Unido

A 0,

Federal "
III - Outros ativos financeiros de emissdo de uma A D)

AN f Até 5%
mesma instituicdo financeira
IV — Cotas de emissdo de um mesmo fundo de
investimento, desde que previsto na alinea (iii) do At 5%¢

0

item II da tabela “Limites por Modalidade de
Ativo Financeiro”

Parigrafo Primeiro — O FUNDO respeitard ainda os seguintes limites:

Até 5% do patrimoénio liquido do

1— Outros Ativos Financeiros de emissdo do FUNDO

3 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Parigrafo Quarto deste Artigo 6° ¢
respeitados os limites maximos de concentragio estabelecidos no Parédgrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO podera investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patriménio liquido em
titulos de renda fixa emitidos por institui¢do financeira em funcionamento no pais.

¢ Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Parigrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites maximos de concentragdo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO podera investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patriménio liquido em
titulos de renda fixa emitidos por institui¢do financeira em funcionamento no pais.

7 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites maximos de concentragdo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO podera investir até o limite maximo de concentragdo por modalidade de ativo financeiro permitido pela
ICVM 555 em cotas de fundos de indice negociadas em mercado de bolsa que reflitam as variagdes e a
rentabilidade de indices de renda fixa.

& Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Parigrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites méximos de concentragio estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO podera investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patriménio liquido em
cotas de emissdo de um mesmo fundo de investimento previsto na alinea (iii) do item II da tabela “Limites por
Modalidade de Ativo Financeiro™.
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ADMINISTRADOR, do GESTOR ou de

empresas a eles ligadas

II - Cotas de fundos de investimento, incluindo os

?g;ﬁ;&qg:;gtgg?;;i gGegngSO%el:u o Até 100% do p;ltriménio liquido do
. 5 UNDO

empresas a eles ligadas, observado o disposto na

tabela “Limites por Emissor”

- OPerag:oes em mercado de derivativos para Vedado

protecdo da carteira (hedge)

IV — Operagdes em mercado de derivativos para Vedado

alavancagem

V — Ativos financeiros classificados como ativos Minimo de 95% do patrimonio

de crédito privado, incluindo as Cotas de FI-Infra liquido do FUNDO’

VI — Ativos financeiros negociados no exterior Vedado

VII — Operagdes de day trade, assim consideradas

aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, Vedado

independentemente de o FUNDO possuir estoque

ou posicio anterior do mesmo ativo financeiro

VIII — Operacdes de renda variavel Vedado

Paragrafo Segundo — Para fins dos limites por emissor estabelecidos no caput, consideram-
se como de um mesmo emissor os ativos financeiros de emissdo dos seus controladores
(inclusive pertencentes ao grupo de controle) e das sociedades, direta ou indiretamente,
controladas, coligadas ou sob controle comum do referido emissor (“Grupo Econémico”).

Paragrafo Terceiro — No caso de Ativos Incentivados emitidos por um emissor que seja
sociedade de propdsito especifico, constituida sob a forma de sociedade por agdes, o limite
por emissor referido acima serd computado considerando-se a sociedade de propodsito
especifico como um emissor independente, desde que haja a constitui¢do de garantias relativas
ao cumprimento das obrigagdes principais e acessorias e que elas ndo sejam concedidas por
integrantes do seu Grupo Econdmico, exceto no caso de garantias reais incidentes sobre as
agdes de emissdo do proprio emissor.

Paragrafo Quarto — O FUNDO observara os seguintes prazos de enquadramento da sua
carteira: (i) apos 180 (cento e oitenta) dias contados da data da 1* (primeira) integralizacdo de
cotas (“Data da 1? Integralizagio”), no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do patriménio
liquido do FUNDO deve estar aplicado em Cotas de Fl-Infra; e (ii) apos 2 (dois) anos contados
da Data da 1* Integralizagdo, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do patriménio
liquido do FUNDO deve estar aplicado em Cotas de FI-Infra (“Alocagao Minima”).

Paragrafo Quinto — Exclusivamente durante os prazos de enquadramento referidos no
Paragrafo Quarto acima, o FUNDO podera alocar mais de 5% (cinco por cento) do seu
patrimoénio liquido em outros ativos financeiros, que ndo sejam as Cotas de FI-Infra, conforme
descritos no item II da tabela “Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”, no caput deste
Artigo 6°, sendo que: (i) até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data da 1* Integralizag@o,
no méaximo, 100% (cem por cento) do patriménio liquido do FUNDO pode ser aplicado em
outros ativos financeiros; e (ii) entre 180 (cento e oitenta) dias e 2 (dois) anos contados da

? Observado o disposto no Pardgrafo Oitavo deste Artigo 6°.
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Data da 1° Integraliza¢do, no maximo, 33% (trinta e trés por cento) do patriménio liquido do
FUNDO pode ser aplicado em Outros Ativos Financeiros.

Paragrafo Sexto — Os limites de concentragdo da carteira do FUNDO previstos neste
Regulamento e nas normas legais e regulamentares vigentes serdo controlados por meio da
consolidagdo das aplicagdes do FUNDO com as dos Fl-Infra e dos demais fundos de
investimento investidos pelo FUNDO, ressalvadas as hipoteses de dispensa de consolidagio
previstas na regulamentagéo aplicavel.

Paragrafo Sétimo — Sem prejuizo do disposto no Pardgrafo Terceiro do Artigo 4°, os Outros
Ativos Financeiros integrantes da carteira do FUNDO deverio ser registrados em sistema de
registro, custodiados ou objeto de depoésito centralizado junto a instituicdes devidamente
autorizadas a desempenhar as referidas atividades pelo Banco Central do Brasil (“BACEN”)
ou pela CVM.

Parigrafo Qitavo - O FUNDO PODERA ADQUIRIR ATIVOS OU MODALIDADES
OPERACIONAIS DE RESPONSABILIDADE DE PESSOAS FiSICAS OU
JURIDICAS DE DIREITO PRIVADO, OU DE EMISSORES PUBLICOS QUE NAO A
UNIAO FEDERAL, QUE EM CONJUNTO EXCEDAM 50% (CINQUENTA POR
CENTO) DO PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO. O FUNDO ESTARA SUJEITO
A SIGNIFICATIVAS PERDAS EM CASO DE NAO PAGAMENTO DE TAIS ATIVOS
E/OU MODALIDADES OPERACIONAIS.

Paragrafo Nono - Para fins das hipoteses de excussdo de instrumentos de garantia outorgados
em favor do Fundo no dmbito do investimento, pelo Fundo, em Ativos Incentivados também
sera considerada como investimento em Ativo Incentivados.

Artigo 7° E vedado ao FUNDO: (i) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer
outra forma; ou (ii) efetuar locac¢do, empréstimo, penhor ou caugdo dos ativos financeiros,
incluindo as Cotas de FI-Infra.

Artigo 8° E vedada, ainda, a realizagdo de aplicagdes pelo FUNDO em cotas de emissio de
fundos de investimento que invistam diretamente no FUNDO.

Artigo 9° O FUNDO poderd realizar operagdes nas quais fundos de investimento
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Econémicos atuem na condi¢do de contraparte.

Paragrafo Unico — Observado o disposto neste Capitulo 111, o FUNDO aplicara, no minimo,
95% (noventa e cinco por cento) do seu patriménio liquido em cotas de FI-Infra, incluindo
cotas do FI-Infra MASTER. Os FI-Infra, incluindo o FI-Infra MASTER, por sua vez, (i)
podem ser administrados pelo ADMINISTRADOR; (ii) podem ser geridos pelo GESTOR; e
(iii) poderdo (a) subscrever ou adquirir Ativos Incentivados e Outros Ativos Financeiros cujos
emissores sejam (1) fundos de investimento administrados ou geridos pelo
ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos Grupos
Econdmicos; ou (2) companhias investidas por fundos de investimento administrados ou
geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos
Grupos Econdmicos; e (ii) realizar operagdes nas quais fundos de investimento administrados
ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos
Grupos Econdmicos atuem na condi¢@o de contraparte, incluindo a aquisigdo de Ativos
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Incentivados e Outros Ativos Financeiros de titularidade de outros fundos de investimento
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Econémicos.

Artigo 10 Nos termos do Paragrafo Segundo do Artigo 4° acima, o GESTOR, visando a
proporcionar a melhor rentabilidade aos Cotistas, podera, respeitadas as limitagdes deste
Regulamento (incluindo, mas ndo limitado ao disposto no Artigo 6° acima) ¢ da legislagdo e
da regulamentagdo em vigor, definir livremente o grau de concentragdo da carteira do
FUNDO. Nao obstante a diligéncia do GESTOR em selecionar as melhores opgdes de
investimento, os investimentos do FUNDO estdo, por sua propria natureza, sujeitos a
flutuagdes tipicas do mercado e a outros riscos, que podem gerar a depreciagdo dos ativos
integrantes da carteira do FUNDO. A eventual concentragio de investimento do FUNDO em
determinados FI-Infra podera aumentar a exposi¢do da sua carteira aos riscos mencionados
acima e, consequentemente, ampliar a volatilidade das cotas do FUNDO.

Artigo 11 Os objetivos do FUNDO, previstos neste Capitulo III, nfo representam, sob
qualquer hipdtese, garantia do FUNDO, do ADMINISTRADOR ou do GESTOR quanto a
seguranca, a rentabilidade e a liquidez das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros
integrantes da carteira do FUNDO.

Artigo 12 Os recursos utilizados pelo FUNDO para o investimento nas Cotas de Fl-Infra e
nos demais ativos financeiros serdo aportados pelos Cotistas, mediante a subscri¢do e
integralizagdo das cotas do FUNDO, nos termos deste Regulamento.

CAPITULO IV - DA REMUNERACAO

Artigo 13 Pelos servigos de administragdo, tesouraria, controladoria e escrituragdo, o FUNDO
pagara a taxa de administragdo equivalente a um percentual de 0,11% (onze centésimos por
cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO observado o valor minimo
mensal de R$ 20.000,00 (vinte mil reais) ao més, atualizado, anualmente, pela variagdo
acumulada do Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo calculado (“IPCA”),
divulgado mensalmente pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (“IBGE”), ou por
outro indice que vier a substitui-lo, desde a Data da 1* Integralizagfio, a qual remunera o
ADMINISTRADOR e os demais prestadores de servicos ao FUNDO, na forma entre eles
ajustada, observado o quanto disposto nos paragrafos abaixo (“Taxa de Administra¢io
Minima”). A taxa de administracio do FI-Infra Master sera descontada da Taxa de
Administragdo Minima.

Paragrafo Primeiro — Além da Taxa de Administragdo Minima descrita no Artigo 13 acima,
o FUNDO est4, indiretamente, sujeito ao pagamento da taxa de administragdo dos FI-Infra e
dos demais fundos de investimento nos quais investir, conforme previsto nos respectivos
regulamentos, com excecdo da taxa de administragdo dos fundos de indice, dos fundos de
investimento em direitos creditorios e dos fundos de investimento imobiliario cujas cotas
sejam admitidas a negociacdo em mercados organizados, e da taxa de administra¢do dos
fundos geridos por partes ndo relacionadas a0 GESTOR e ao ADMINISTRADOR. Desse
modo, fica estabelecida a taxa de administra¢do maxima de 1,15% (um inteiro e quinze
centésimos por cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO, a qual
correspondera 4 Taxa de Administragdo Minima em conjunto com a taxa de administragio
dos fundos nos quais o FUNDO invista (“Taxa de Administra¢cdo Maxima”).
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Paragrafo Segundo — A remuneragio prevista neste Artigo 13 nio podera ser aumentada sem
prévia aprovacio da assembleia geral, mas podera ser reduzida unilateralmente pelo
ADMINISTRADOR, desde que comunique esse fato aos Cotistas e promova a devida
alterac@o do presente Regulamento.

Paragrafo Terceiro — O ADMINISTRADOR poderéa estabelecer que parcelas da taxa de
administragdo prevista no caput deste Artigo 13 sejam pagas diretamente pelo FUNDO aos
prestadores de servigos contratados, desde que o somatorio dessas parcelas ndo exceda o
montante total previsto no caput deste Artigo 13.

Paragrafo Quarto — N3o sera cobrada dos Cotistas taxa de saida e nem outra taxa de ingresso,
exceto pela Taxa de Distribui¢do Primaria (conforme abaixo definida), a qual ndo integra o
preco de integralizagdo das cotas, observado que quando da realizagdo de emissdes de Cotas
do FUNDO, os subscritores poderdo arcar com os custos decorrentes da estruturagdo e
distribui¢do das Cotas, sendo que a cobranga de tais custos serd aprovada e definida no
instrumento que deliberar sobre as emissdes. Os fundos de investimento investidos pelo
FUNDO, incluindo os FI-Infra, poderdo cobrar quaisquer das taxas referidas neste paragrafo.

Artigo 14 Pela prestagdo do servigo de gestdo da carteira do FUNDO, o GESTOR fara jus a
uma taxa de gestdo equivalente a um percentual de 0,70% (setenta centésimos por cento) ao

ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO (“Taxa de Gestdo™).

Artigo 15 Além da Taxa de Gestdo, o GESTOR fara jus a uma taxa de performance (“Taxa
de Performance”) a partir da Data da 1? Integralizacdo, a qual serd calculada e provisionada
todo Dia Util e paga semestralmente, até o dia 15 (quinze) do 1° (primeiro) més subsequente
ao encerramento do semestre, diretamente pelo FUNDO ao GESTOR. A Taxa de Performance
sera calculada da seguinte forma:

VT Performance = 0,10 x [(Va) — (Taxa de Corregdo * Vb)]

Va = rendimento efetivamente distribuido aos Cotistas no semestre (caso ndo tenha atingido
performance, adiciona o valor distribuido do(s) semestre(s) anterior (es), corrigido pelo Indice
de Corregdo — abaixo definido), atualizado e apurado conforme formula abaixo:

M
Va = z Rendimento més  Indice de Correcio (M)
n

M = Més referéncia;

N = Més subsequente ao encerramento da oferta ou més subsequente ao ultimo més
em que houve pagamento de Taxa de Performance (desconsiderando o efeito de
possiveis parcelamentos);

indice de Corregiio (M) = Para cada M, IPCA (indice Nacional de Pregos ao

Consumidor Amplo) acumulado do més anterior desde o inicio do Periodo de
Apuragdo.

n
Taxa de Corregido = <(1 + X)(ﬁ) * (1 4+ IPCA acumulado)) =il
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X = média aritmética do Yield do IMA-B (indice formado por titulos publicos
indexados a inflagdo medida pelo IPCA, que sdo as NTN-Bs (Notas do Tesouro
Nacional — Série B ou Tesouro IPCA+), divulgado diariamente pela ANBIMA —
Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais, em seu
website).

O fator “X” que vigorara para um determinado periodo de apuracgdo sera o apurado
no semestre imediatamente anterior (“Periodo de Apuragdo”) (exemplificativamente,
o fator “X” serd a média aritmética de 1 de janeiro a 30 de junho para a apuragio da
Taxa de Performance de 1 de julho a 31 de dezembro, a ser paga em janeiro do ano
subsequente) e sera ajustado a uma base semestral.

IPCA acumulado = varia¢do mensal acumulada do IPCA do periodo de apuragio.

Tendo em vista a data de apurag@o da Taxa de Performance, sera utilizada a variagao
mensal do IPCA divulgada no més anterior (exemplificativamente, para o periodo de
1 de julho a 31 de dezembro, serd IPCA do periodo de junho a novembro).

n= periodo de apuragdo de 6 (seis) meses.

Vb = somatorio do valor total integralizado pelos investidores desde a primeira
integralizagdo de cotas durante o prazo de duragdo do fundo pelos investidores
deduzido eventuais amortizagdes de cotas.

A Taxa de Performance ndo representa ¢ nem deve ser considerada, a qualquer momento e
sob qualquer hipdtese, como promessa, garantia ou sugestio de rentabilidade ou de isengdo
de riscos para os Cotistas.

Parigrafo Primeiro — A Taxa de Performance do FUNDO sera cobrada segundo o “método
do passivo”, previsto no Art. 87, inciso II, da Instru¢do CVM 555, ou seja, com base no
resultado de cada aplicag@o efetuada por cada Cotista.

Paragrafo Segundo — As datas de apura¢@o da Taxa de Performance corresponderdo sempre
ao ultimo dia dos meses de junho e dezembro.

Paragrafo Terceiro — E vedada a cobranga da Taxa de Performance quando o valor da cota
do FUNDO for inferior ao seu valor por ocasifo da tltima cobranga efetuada. Nesses termos,
caso o valor da cota do FUNDQO, em determinada data de apurag@o, for inferior ao seu valor
por ocasido da tltima apuragdo da Taxa de Performance com resultado superior a zero, o valor
da Taxa de Performance em referida data de apuragio sera considerado como zero.

Paragrafo Quarto — Entende-se por “valor da cota” aquele resultante da divis&o do valor do
patriménio liquido do FUNDO pelo nimero de cotas do FUNDO, apurados, ambos, no
encerramento do dia, assim entendido como o horario de fechamento do mercado em que as
cotas do FUNDO s#o negociadas, conforme dispde o § 1° do artigo 1° da Instrugio CVM
555/14.

Paragrafo Quinto — Caso sejam realizadas novas emissdes de cotas posteriormente & primeira
emissdo de cotas do FUNDO: (i) a Taxa de Performance sera provisionada separadamente
para as tranches correspondentes a cada emissdo de cotas; ¢ (i) a Taxa de Performance em
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cada data de apuragao serd o eventual resultado positivo entre a soma dos valores apurados
para cada tranche.

Artigo 16 Pelos servigos de custodia dos ativos financeiros e de tesouraria da carteira do
FUNDO, o CUSTODIANTE fara jus a uma remunera¢do anual maxima de 0,01% (um
centésimo por cento), sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO, excetuadas as despesas
relativas & liquidagdo, ao registro e a custddia de operagdes com os ativos financeiros devidas
pelo FUNDO, os quais constituem encargos do FUNDO, nos termos do Capitulo V deste
Regulamento.

Artigo 17 As remuneragdes previstas no Artigo 13 e no Artigo 14 acima serdo apropriadas
diariamente, com base em 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, sobre o valor do
patriménio liquido do FUNDO. Essas remuneragdes deverdo ser pagas mensalmente, por
periodos vencidos, no 5° (quinto) Dia Util do més subsequente.

Artigo 18 Em caso de (i) destituicdo do GESTOR, sem Justa Causa (conforme abaixo
definido), (ii) rentincia do GESTOR, em decorréncia de os Cotistas, reunidos em Assembleia
Geral de Cotistas, promoverem qualquer alteracdo neste Regulamento que inviabilize o
cumprimento das estratégias de investimento estabelecidas no Regulamento vigente do
FUNDO, ou (iii) delibera¢do de fusdo, cis@o ou incorporagdo do FUNDO por vontade
exclusiva dos Cotistas, sem anuéncia do GESTOR, o GESTOR fara jus ao recebimento da
parcela que lhes couber da Taxa de Performance prevista neste Regulamento apurada na data
da sua efetiva substitui¢do, sendo certo que, se aplicavel, o FUNDO arcara isoladamente com
os emolumentos e demais despesas relativas as transferéncias, a sua respectiva sucessora, da
propriedade fiduciaria referente aos bens imdveis e direitos integrantes do patrimdnio do
FUNDO.

Paragrafo Primeiro — Sem prejuizo da remuneragéio previsto acima, em caso de destitui¢do
sem Justa Causa do GESTOR, o FUNDO devera pagar ao GESTOR o valor equivalente a 24
(vinte e quatro) meses da Taxa de Gestdo, calculada com base no patriménio liquido do
FUNDO ou no valor de mercado do Dia Util anterior 4 data de convocagio da Assembleia
Geral de Cotistas que delibere sobre a destituigdo, o que for maior (“Multa de Destitui¢do™).
A Multa de Destituigdo sera devida na data da deliberagdo acerca da destituicdo sem Justa
Causa, e paga com recursos disponiveis do FUNDO.

CAPITULO V - DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 18 Constituem encargos do FUNDO, as seguintes despesas, que lhe podem ser
debitadas diretamente:

(i) taxas, impostos ou contribui¢des federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do FUNDO;

(ii) despesas com o registro de documentos em cartério, impressdo, expedig@o e publicacio
de relatdrios e informagdes periddicas previstas na Instrugdo CVM 555;

(iii) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicagdes aos
Cotistas;

(iv) honorarios ¢ despesas do auditor independente;
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(v) emolumentos e comissdes pagas por operagdes do FUNDO;

(vi) honorarios de advogado, custas e despesas processuais correlatas, incorridas em razio de
defesa dos interesses do FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagio
imputada ao FUNDO, se for o caso;

(vii) parcela de prejuizos ndo coberta por apolices de seguro e ndo decorrente diretamente de
culpa ou dolo dos prestadores dos servigos de administragdo no exercicio de suas respectivas
fungoes;

(viii) despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto decorrente
de ativos financeiros do FUNDOQO;

(ix) despesas com liquidagdo, registro, e custddia de operagdes com titulos e valores
mobilidrios, ativos financeiros e modalidades operacionais;

(x) se for o caso, despesas com fechamento de cdmbio, vinculadas s suas opera¢des ou com
certificados ou recibos de depdsito de valores mobiliarios;

(xi) contribui¢do anual devida as bolsas de valores ou as entidades do mercado organizado em
que o FUNDO tenha suas cotas admitidas a negociagéo;

(xii) a Taxa de Administragio, a Taxa de Gestdo e a Taxa de Performance;

(xiii) eventuais montantes devidos aos Cotistas na hipodtese de acordo de remuneragdo com
base na Taxa de Administragdo, na Taxa de Gestdo e na Taxa de Performance, observado,
ainda, o disposto no artigo 85, §8°, da Instrugdo CVM 555; ¢

(xiv) se houver, honorarios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado.

Paragrafo Unico - Quaisquer despesas nio previstas no caput como encargos do FUNDO,
inclusive aquelas de que trata o artigo 84, §4°, da Instrugdo CVM 555, se couber, correm por
conta do ADMINISTRADOR, devendo ser por ele contratadas.

Artigo 19 Observada a ordem de alocagdo de recursos prevista no Artigo 34 abaixo, o
GESTOR devera manter uma reserva para pagamento dos encargos do FUNDO, desde a Data
da 1° Integralizagéo até a liquida¢do do FUNDO (“Reserva de Despesas”™). O valor da Reserva
de Despesas sera apurado pelo GESTOR e corresponderd ao montante estimado dos encargos
do FUNDO, conforme descritos no Artigo 18 acima, referente ao Més-Calendario
imediatamente seguinte. Os recursos utilizados para composicdo da Reserva de Despesas
serdo obrigatoriamente aplicados em ativos financeiros que ndo sejam as Cotas de FI-Infra,
observadas as demais disposi¢des deste Regulamento.

Paragrafo Unico — Os procedimentos descritos no caput nio constituem promessa ou
garantia, por parte do GESTOR ou, mesmo, do ADMINISTRADOR, de que, observada a
ordem de alocacfio de recursos prevista no Artigo 34 abaixo deste Regulamento, havera
recursos suficientes para a manuteng¢do da Reserva de Despesas, representando apenas um
objetivo a ser perseguido.

283




o
-

%-ﬁ. o

Pigina Protocolo n° 1.618.436 de 25/10/2021 as 15:32:14h: Documento registrado eletronicamente para fins de
000021/000054 blicidade e/ou eficacia contra terceiros sob n° 1.605.600 em 26/10/2021 e averbado no registro n° 1.603.690 de

20/09/2021 neste 5° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da Comarca de Sao Paulo. Assinado

) digitalmente por José Natal da Silva Filho - Escrevente.

Registro N°

1.605.600
Oficial | Estado | Secretaria Fazenda | Rep. Civil | T Jusiiga [ MPiblico | 155 | Condugio | Despesas | Total

26/10/2021 T T T T T T | soon] sl

Artigo 20 Todos os custos e despesas incorridos pelo FUNDO para a preservagdo dos seus
direitos e prerrogativas, inclusive aqueles relacionados com medidas extrajudiciais ou
judiciais necessarias para o exercicio de seus direitos enquanto detentor das Cotas de FI-Infra
¢ dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, s3o de inteira
responsabilidade do FUNDO, até o limite do seu patriménio liquido, ndo estando o
ADMINISTRADOR ou o GESTOR, de qualquer forma, obrigado pelo adiantamento ou pelo
pagamento desses custos e despesas. Caso as despesas mencionadas neste Artigo 20 excedam
o limite do patriménio liquido do FUNDO, o ADMINISTRADOR devera convocar a
assembleia geral especialmente para deliberar acerca das medidas a serem tomadas pelo
FUNDO.

CAPITULO VI - DA EMISSAO, DA COLOCACAO E DA VALORACAO DAS
COTAS

Artigo 21 As cotas do FUNDO corresponderdo a fragdes ideais de seu patrimonio, serdo
escriturais e nominativas e conferirdo os mesmos direitos e obrigacdes, inclusive direitos de
voto, conforme descritos neste Regulamento. Todas as cotas terdo igual prioridade na
Distribui¢do de Rendimentos, na Amortizagdo Extraordinaria e no resgate.

Paragrafo Primeiro — As cotas terdo o seu valor calculado diariamente, com base na
avaliag8o patrimonial que considere o valor de mercado dos ativos financeiros integrantes da
carteira do FUNDO, conforme metodologia de avaliagdo descrita no manual do
ADMINISTRADOR, disponivel no seu site, no enderego www.brltrust.com.br, observadas as
disposi¢des da regulamentacio aplicavel.

Paragrafo Segundo — O valor da cota resulta da divisdo do valor do patriménio liquido pelo
numero de cotas do FUNDO em circulagéo, apurados, ambos, no encerramento do dia, assim
entendido, o horario de fechamento dos mercados em que o FUNDO atue, observado, para
fins de subscrigdo e integralizag@o, o disposto no Paragrafo Segundo do Artigo 24 abaixo.

Paragrafo Terceiro — O procedimento de valoragio das cotas aqui estabelecido ndo constitui
promessa de rendimentos. Os Cotistas somente receberdo rendimentos se os resultados e o
valor total da carteira do FUNDO assim permitirem.

Artigo 22 A qualidade de Cotista caracteriza-se pela inscri¢do do nome do titular no registro
de cotistas do FUNDO.

Artigo 23 O valor unitario de integralizagdo das cotas, na Data da 1* Integralizagdo, sera de
R$100,00 (cem reais). Apos a Data da 1* Integralizaggo, as cotas do FUNDO terdo seu valor
unitario de integraliza¢do definido nos termos do Pardgrafo Segundo do Artigo 24 abaixo.

Artigo 24 Apos a 1* (primeira) emissdo de cotas do FUNDO, o ADMINISTRADOR podera
realizar uma ou mais novas emissdes de cotas, conforme orientagdio do GESTOR e
independentemente de aprovagdo da assembleia geral, até o valor total agregado
correspondente a R$10.000.000.000,00 (dez bilhdes de reais) (“Patriménio Autorizado”).
Uma vez atingido o limite do Patriménio Autorizado, o ADMINISTRADOR somente podera
emitir novas cotas mediante aprovagdo da assembleia geral, observada a proposta especifica
do GESTOR.
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Paragrafo Primeiro — Os Cotistas terdo o direito de preferéncia na subscri¢do de quaisquer
novas cotas emitidas, na propor¢do das cotas entdo detidas por cada Cotista. Cabera ao
ADMINISTRADOR comunicar os Cotistas a cada nova emissio de cotas para que exergam 0
seu direito de preferéncia, nos termos deste Regulamento e observado o disposto a seguir:

(i) o prazo para exercicio do direito de preferéncia descrito neste Paragrafo Primeiro serd
definido conforme os prazos e os procedimentos operacionais da B3;

(ii) fardo jus ao direito de preferéncia descrito neste Paragrafo Primeiro os Cotistas que sejam
titulares de cotas na data de corte indicada na deliberagdo do ADMINISTRADOR ou na
assembleia geral que aprovar a nova emissdo, conforme o caso;

(iii) os Cotistas ndo poderdo ceder o seu direito de preferéncia a outros Cotistas ou a terceiros,
observada a regulamentagdo em vigor e os prazos e os procedimentos operacionais da B3; e

(iv) as novas cotas emitidas conferirdo a seus titulares direitos politicos e econdmico-
financeiros iguais aos das demais cotas ja existentes.

Paragrafo Segundo — O preco de integralizagdo das cotas de cada nova emissdo do FUNDO
podera ser definido com base em um dos seguintes critérios, a ser determinado na deliberagio
do ADMINISTRADOR ou na assembleia geral que aprovar a nova emissao, conforme o caso:
(i) o valor patrimonial atualizado da cota, desde a Data da 1* Integralizagdo at¢ a data da
efetiva integralizag@o, na forma deste Capitulo VI; ou (ii) o prego obtido mediante a aplicagdo
de agio ou desagio sobre o valor patrimonial atualizado da cota, conforme definido pelo
GESTOR, tendo como base a média do valor de mercado das cotas do FIC-FI-Infra, em
intervalo de datas a ser definido pelo GESTOR; ou (iii) o prego definido em procedimento de
coleta de inten¢des de investimento, a ser realizado no dmbito da distribui¢do publica das
cotas, nos termos das normas aplicaveis.

Paragrafo Terceiro — O GESTOR devera incluir, na orientagdo ao ADMINISTRADOR para
a emissdo de cotas do FUNDO, até o limite do Patriménio Autorizado, e na proposta de
emissdo de novas cotas a ser apreciada pela assembleia geral, apds atingido o limite do
Patriménio Autorizado, o critério, dentre aqueles previstos no Paragrafo Segundo acima, a ser
utilizado na defini¢do do prego de integralizagdio das cotas do FUNDO.

Paragrafo Quarto — Ao integralizar as cotas de emissdo do FUNDO, os investidores poderio
pagar, adicionalmente ao prego de integralizacdo das cotas, uma taxa de distribui¢@o primaria,
por cota efetivamente integralizada, a qual sera destinada ao pagamento dos custos de
distribuigdo primaria das cotas do FUNDO, incluindo, sem limitagdo, as comissdes devidas a
distribuidores, os custos de assessoria juridica diretamente relacionados a distribui¢do em
questdo ¢ a taxa de registro da oferta na CVM (“Taxa de Distribuigdo Primaria”). O valor da
Taxa de Distribui¢io Primaria sera (i) definido (a) na deliberagio do ADMINISTRADOR,
conforme orientagdo do GESTOR, para as emissdes de cotas até o limite do Patriménio
Autorizado; ou (b) na assembleia geral que aprovar a respectiva emissdo, observada a proposta
especifica do GESTOR, para as emissdes de cotas apds atingido o limite do Patriménio
Autorizado; e (ii) informado aos investidores nos documentos relativos a distribui¢ao das
cotas do FUNDO. A Taxa de Distribui¢do Primaria ndo integra o prego de integralizag@o das
cotas e sera destinada para o pagamento ou o reembolso das despesas incorridas na oferta de
cotas do FUNDO. Eventuais custos ndo arcados pela Taxa de Distribui¢do Primaria serdo
encargos do FUNDO, observado o disposto na Instrugdo CVM 555. Caso, apds o pagamento
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ou o reembolso de todas as despesas da oferta, haja valor remanescente decorrente do
pagamento da Taxa de Distribuigdo Primaria pelos investidores, tal valor sera revertido em
beneficio do FUNDO.

Artigo 25 A distribuigdo publica das cotas do FUNDO devera observar os normativos em
vigor da CVM, bem como o regime de distribuicdo estabelecido na deliberagdo do
ADMINISTRADOR, conforme orientagdo do GESTOR, ou da assembleia geral que aprovar
a respectiva emisséo.

Pariagrafo Primeiro — O funcionamento do FUNDO estad condicionado & distribui¢do da
quantidade minima de cotas da 1? (primeira) emissdo do FUNDO. Exceto se de outra forma
disposto na deliberagdo que aprovar a emissdo, serd admitida a colocagdo parcial das cotas,
ndo havendo, nessa hipotese, a captagdo de recursos por meio de fontes alternativas. As cotas
do FUNDO que néo forem colocadas no prazo estabelecido para a respectiva oferta deverdo
ser canceladas pelo ADMINISTRADOR.

Paragrafo Segundoe — As cotas serfio integralizadas & vista, no ato da subscri¢do, em moeda
corrente nacional, por meio (i) da B3, caso as cotas estejam depositadas na B3; ou (ii) de
Transferéncia Eletronica Disponivel (TED) ou outra forma de transferéncia de recursos
autorizada pelo BACEN, exclusivamente na conta do FUNDO, servindo o comprovante de
depdsito ou transferéncia como recibo de quitagdo. N&o serd permitida a integralizagio das
cotas com a entrega de Cotas de FI-Infra ou de outros ativos financeiros.

Paragrafo Terceiro — Para o célculo do nimero de cotas a que tem direito cada Cotista, ndo
serdo deduzidas do valor entregue ao ADMINISTRADOR quaisquer taxas ou despesas, sem
prejuizo da cobranga da Taxa de Distribuicdo Primaria, a qual ndo integra o prego de
integraliza¢do das cotas. Para fins de clareza, exceto pela Taxa de Distribui¢do Primaria, ndo
sera cobrada dos Cotistas outra taxa de ingresso.

Paragrafo Quarto — E admitida a subscri¢dio, por um mesmo Cotista, de todas as cotas
emitidas pelo FUNDO. Nao havera, portanto, critérios de dispersdo das cotas.

Artigo 26 Nio ha valores minimos ou maximos de aplicacdo ou de manutengdo para
permanéncia dos Cotistas no FUNDO.

Artigo 27 As cotas serdo depositadas pelo ADMINISTRADOR para distribui¢do no mercado
primério e negociagdo no mercado secundario em ambiente de bolsa de valores administrado
pela B3.

Paragrafo Primeiro — Cabera ao responsavel por intermediar eventual negociacdo das cotas
no mercado secundario assegurar o cumprimento dos requisitos aplicaveis para a aquisi¢cdo
das cotas, bem como verificar a observancia de quaisquer outras restricdes aplicaveis a
negociagao das cotas no mercado secundario.

Paragrafo Segundo — Os Cotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos,
tributos e emolumentos decorrentes da negociagio ou da transferéncia de suas cotas observado
que 0 ADMINISTRADOR podera exigir dos Cotistas o recurso ou a comprovagido de
pagamento do tributo quando se tratar de cotas mantidas em regime escritural.
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CAPITULO VII - DA DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS, DA AMORTIZACAO
EXTRAORDINARIA E DO RESGATE DAS COTAS

Artigo 28 A Distribui¢do de Rendimentos, a Amortizagido Extraordinaria e o resgate das cotas
do FUNDO serfo realizados de acordo com o disposto no presente Regulamento, em especial
neste Capitulo VII. Qualquer outra forma de pagamento das cotas do FUNDO que ndo esteja
prevista neste Capitulo VII devera ser previamente aprovada pela assembleia geral.

Artigo 29 O FUNDO incorporaré ao seu patriménio liquido: (i) quaisquer recursos por ele
recebidos que ndo sejam considerados Rendimentos (conforme abaixo definidos); e (ii) os
Rendimentos recebidos em cada Trimestre (conforme abaixo definido) ndo distribuidos até a
Data de Pagamento (conforme abaixo definida) (inclusive) subsequente ao encerramento do
referido Trimestre.

Paragrafo Unico — Caso necessério para o adimplemento das despesas e dos encargos do
FUNDO, conforme previstos neste Regulamento e na regulamentacio aplicavel, e/ou para a
recomposi¢do da Reserva de Despesas, os Rendimentos recebidos pelo FUNDO serdo
imediatamente incorporados ao patriménio do FUNDO e alocados nos termos do Artigo 34
abaixo.

Artigo 30 Em cada Data de Pagamento, desde que ainda ndo incorporados ao seu patriménio,
nos termos do Artigo 29 acima, o FUNDO poderd, a critério do GESTOR, destinar
diretamente ao Cotista, por meio da amortizagdo de suas cotas, uma parcela ou a totalidade
dos rendimentos efetivamente recebidos pelo Fundo advindos dos Ativos Incentivados e dos
demais ativos financeiros de titularidade do FUNDO, incluindo, sem limitar-se a, os recursos
recebidos pelo FUNDO a titulo de distribui¢cio de rendimentos, juros remuneratorios, corre¢ao
monetaria e/ou ganhos de capital decorrentes da alienacdo de ativos (“Rendimentos” e
“Distribuigdo de Rendimentos”, respectivamente).

Paragrafo Primeiro — As Distribui¢cdes de Rendimentos deverdo alcangar, proporcional e
indistintamente, todas as Cotas do FUNDO em circulagdo. Para fins de clareza, cada
Distribui¢do de Rendimentos implica na redugéo do valor da Cota na propor¢do da diminuigéo
do patriménio liquido do FUNDO, sem alterar a quantidade de Cotas em circulagio.

Paragrafo Segundo — A Distribui¢do de Rendimentos, se houver, devera ser realizada,
trimestralmente, nos meses de janeiro, abril, julho e outubro de cada ano, ou, a critério do
GESTOR, mensalmente, sempre no 15° (décimo quinto) Dia Util de um Més-Calendario
(conforme abaixo definido), de acordo com os prazos e os procedimentos operacionais
aplicaveis, exceto se, a critério do GESTOR, outra data for determinada e informada ao
Cotista, até¢ o 10° (décimo) dia do Més-Calendario em questdo (“Data de Pagamento”),
observado o disposto no Pardgrafo Segundo do Artigo 62 abaixo.

Paragrafo Terceiro — Consideram-se, para fins deste Regulamento: (i) “Més-Calendario”,
cada més do calendario civil; e (ii) “Trimestre”, cada conjunto de trés Meses-Calendario
consecutivos que se encerram em 31 de margo, 30 de junho, 30 de setembro e 31 de dezembro
de cada ano, respectivamente.

Paragrafo Quarto — O GESTOR buscara, em regime de melhores esforgos, realizar as
Distribui¢des de Rendimentos de forma que, ao final cada exercicio social do FUNDO, ao
menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos Rendimentos recebidos no periodo tenham sido
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distribuidos ao Cotista ao longo de tal exercicio social e até a Data de Pagamento subsequente
ao seu encerramento, considerando o valor agregado das Distribui¢des de Rendimentos
realizadas no referido exercicio social.

Artigo 32 Caso, a qualquer tempo, haja o desenquadramento da Alocagdo Minima e desde
que solicitado pelo GESTOR, o FUNDO podera realizar a amortizagdo extraordinaria
compulsoria das suas cotas, sem a incidéncia de qualquer prémio ou penalidade
(“Amortizagdo Extraordinaria”).

Paragrafo Primeiro — A Amortizagdo Extraordinaria devera ser realizada em montante, no
minimo, necessario para o reenquadramento da Alocagdo Minima, em até 15 (quinze) dias a
contar do envio de comunicagdo pelo ADMINISTRADOR ao Cotista nesse sentido.

Paragrafo Segundo — A Amortizagdo Extraordindria deverd alcancgar, proporcional e
indistintamente, todas as cotas do FUNDO em circulagdo. Para fins de clareza, a Amortizagdo
Extraordinaria implicara na redugdo do valor da cota na propor¢do da diminuigdo do
patriménio liquido do FUNDO, sem alterar a quantidade de cotas em circulagdo.

Artigo 33 As cotas serdo resgatadas apenas em caso de liquidagdo do FUNDO.

Artigo 34 O pagamento da Distribui¢do de Rendimentos, da Amortiza¢do Extraordinaria e do
resgate das cotas sera realizado em moeda corrente nacional, pelo valor atualizado da cota na
respectiva data, por meio (i) da B3, caso as cotas estejam depositadas na B3; ou (ii) de
Transferéncia Eletronica Disponivel (TED) ou outra forma de transferéncia de recursos
autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de depdsito ou transferéncia como recibo
de quitagdo.

Paragrafo Unico — Os pagamentos referentes as cotas do FUNDO poderio ser realizados por
meio da dagdo em pagamento de Ativos Incentivados e/ou de outros ativos financeiros
integrantes da carteira do FUNDO somente na hipotese de liquidagdo do FUNDO e de acordo
com o que for deliberado na assembleia geral.

Artigo 35 OS PROCEDIMENTOS DESCRITOS NESTE CAPITULO VII NAO
CONSTITUEM PROMESSA OU GARANTIA DE QUE HAVERA RECURSOS
SUFICIENTES PARA O PAGAMENTO DAS COTAS DO FUNDO,
REPRESENTANDO APENAS UM OBJETIVO A SER PERSEGUIDO. AS COTAS
SOMENTE SERAO AMORTIZADAS OU RESGATADAS SE OS RESULTADOS DA
CARTEIRA DO FUNDO ASSIM PERMITIREM.

CAPITULO VIII - DA ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

Artigo 36 Na formagdo, na manutengdo e no desinvestimento da carteira do FUNDO serdo
observados os limites descritos neste Regulamento, bem como os seguintes procedimentos,
incluindo a ordem de alocagdo de recursos descrita a seguir:

(i) até que o investimento do FUNDO nas Cotas de FI-Infra seja realizado, quaisquer
valores que venham a ser aportados no FUNDO em decorréncia da integralizacéo
das cotas do FUNDO serao aplicados nos demais ativos financeiros previstos no
presente Regulamento;
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(i) os recursos liquidos recebidos pelo FUNDO que tenham sido incorporados ao seu
patriménio, nos termos do Artigo 29 acima, serdo alocados na seguinte ordem,
conforme aplicavel:

(a) pagamento de despesas e encargos do FUNDO, conforme previstos neste
Regulamento e na regulamentagdo aplicavel;

(b) composi¢do ou recomposigdo da Reserva de Despesas;

(c) realizagdo da Amortizagdo Extraordindria, respeitadas as disposi¢des deste
Regulamento;

(d) em caso de liquidagdo do FUNDO, realizagdo do resgate das cotas do FUNDO;

(e) integralizagdo ou aquisicdo de Cotas de Fl-Infra, nos termos do presente
Regulamento; e

(f) integralizacdo ou aquisi¢do de Outros Ativos Financeiros, que nio sejam as
Cotas de Fl-Infra; ¢

(iii) o reinvestimento dos recursos liquidos na aquisi¢cdo das Cotas de FI-Infra e dos
Outros Ativos Financeiros sera realizado a critério do GESTOR e no melhor
interesse do FUNDO e dos Cotistas.

CAPITULO IX - DA ASSEMBLEIA GERAL
Artigo 37 Compete privativamente a assembleia geral deliberar, com base nos quéruns

indicados na tabela a seguir (observado o disposto no Artigo 40 do presente Regulamento)
sobre:

Deliberacio

Quérum de Aprovagio

(i) as demonstragdes contabeis do FUNDO
apresentadas pelo ADMINISTRADOR;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes

(ii) a substituigdo do ADMINISTRADOR
ou do CUSTODIANTE;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que presentes, no
minimo, 50% (cinquenta por cento) das
cotas em circulacéo

(iti) a substituico do GESTOR, sem Justa
Causa;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulagdo

(iv) a substitui¢do do GESTOR, com Justa
Causa;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que presentes, no
minimo, 50% (cinquenta por cento) das
cotas em circulagdo

(v) a fusdo, a incorporagdo, a cisdo, a
transformacéo ou a liquidagdo do FUNDOQ;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagdo

(vi) o requerimento da insolvéncia do
FUNDO, conforme aplicavel;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacdo

(vii) alteracdo da Taxa de Administragdo
Minima, da Taxa de Administragdo

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que essa maioria
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Maixima, da Taxa de Gestdo e da Taxa de
Performance;

represente, no minimo, 1/3 (um tergo) das
cotas em circulagdo

(viii) a cobranga de novas taxas dos Cotistas,
incluindo, mas ndo se limitando, a taxa de
custodia, taxa de saida ou, além da Taxa de
Distribuigdo  Primaria, outra taxa de
ingresso;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que essa maioria
represente, no minimo, 5% (cinco por cento)
das cotas em circulagdo

(ix) a alteragfio da politica de investimento
do FUNDO,;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagdo

(x) a alteragd@o das caracteristicas das cotas
do FUNDO em circulagéo;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes

(xi) a emissdo de novas cotas pelo FUNDO,
ap6s atingido o limite do Patrim6nio
Autorizado;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacdo

(xii) alterar os quoéruns de deliberagdo das
assembleias gerais, conforme previstos neste
Capitulo VIII;

90% (noventa por cento) das cotas em
circula¢do

(xiii) definir a orientagdo de voto a ser
proferido pelo GESTOR, em nome do
FUNDO, nas assembleias gerais de cotistas
dos Fl-Infra que deliberarem sobre a
substitui¢do do GESTOR na prestacdo dos
servigos de gestio das carteiras dos referidos
Fl-Infra MASTER, sem Justa Causa;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulagdo

(xiv) definir a orientagdo de voto a ser
proferido pelo GESTOR, em nome do
FUNDO, nas asscmbleias gerais de cotistas
dos Fl-Infra que deliberarem sobre a
substituigdo do GESTOR na prestacdo dos
servigos de gestdo das carteiras dos referidos
FI-Infra MASTER, com Justa Causa;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que presentes, no
minimo, 50% (cinquenta por cento) das
cotas em circulagio

(xv) a amortizagdo e o resgate compulsorio
de cotas do FUNDO, que ndo estejam
previstos no presente Regulamento;

80% (oitenta por cento) das cotas em
circulagéo

(xvi) o resgate das cotas do FUNDO por
meio da dagdo em pagamento das Cotas de
Fl-Infra MASTER e/ou de outros ativos
financeiros;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que presentes, no
minimo, 50% (cinquenta por cento) das
cotas em circulagdo

(xvii) a alteracdo da Reserva de Despesas; €

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que presentes, no
minimo, 50% (cinquenta por cento) das
cotas em Circulagdo

(xviii) a alteragdo deste Regulamento,
ressalvado o disposto no Artigo 43 abaixo

Maioria das cotas de titularidade dos

Cotistas presentes

Despesas

Parigrafo Unico — Entende-se por “Justa Causa” a pratica ou constatagio dos seguintes atos
ou situagdes, ndo necessariamente de forma cumulativa: (i) comprovada culpa grave, ma-fé,
fraude ou desvio de conduta e/ou fung¢éo no desempenho de suas respectivas fungdes, deveres
ou no cumprimento de obrigagdes nos termos deste Regulamento, conforme decisdo final
proferida por tribunal arbitral competente ou decisdo judicial transitada em julgado; (ii)
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comprovada violag@o material de suas obrigag¢des nos termos da legislacdo e regulamentagdo
aplicaveis da CVM, conforme decis@o do Colegiado da CVM, confirmada por decisdo judicial
transitada em julgado; (iii) descredenciamento pela CVM como gestor de carteira de valores
mobilidrios; (iv) caso tenham sua faléncia, intervengdo ou recuperagdo judicial ou
extrajudicial solicitada, decretada ou diferida; ou (v) caso atuem em desacordo com a Lei n°
12.846, de 1° de agosto de 2013, conforme alterada (“Lei Anticorrupgo™).

Artigo 38 A convocagdo da assembleia geral deve ser encaminhada aos Cotistas e
disponibilizada nos sites do ADMINISTRADOR e de eventuais terceiros contratados para
realizar a distribuig¢@o das cotas do FUNDO, conforme aplicavel.

Paragrafo Primeiro — A convocagio da assembleia geral devera enumerar, expressamente,
na ordem do dia, todas as matérias a serem deliberadas, ndo se admitindo que sob a rubrica de
assuntos gerais haja matérias que dependam de deliberagdo da assembleia.

Paragrafo Segunde — A convocacdo da assembleia geral deve ser feita com 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, da data de sua realizagdo, devendo constar da convocagfo,
obrigatoriamente, dia, hora e local em que sera realizada a assembleia geral e a indica¢do do
local onde os Cotistas possam examinar os documentos pertinentes & proposta a ser submetida
a apreciagdo da assembleia.

Paragrafo Terceiro — A presenca dos Cotistas representando a totalidade das cotas do
FUNDO em circulagdo supre a falta de convocag@o.

Artigo 39 Anualmente, a assembleia geral devera deliberar sobre as demonstragdes contabeis
do FUNDO, fazendo-o até 120 (cento e vinte) dias ap6s o término do exercicio social.

Paragrafo Primeiro — A assembleia geral a que se refere o caput somente pode ser realizada,
no minimo, 15 (quinze) dias apos estarem disponiveis aos Cotistas as demonstragdes contabeis
auditadas relativas ao exercicio encerrado.

Paragrafo Segundo — Os Cotistas poderfo dispensar a observancia do prazo estabelecido no
Paragrafo Primeiro acima.

Artigo 40 Além da assembleia prevista no Artigo 39 acima, o ADMINISTRADOR, o
GESTOR, o CUSTODIANTE ou o Cotista ou grupo de Cotistas que representem, no minimo,
5% (cinco por cento) das cotas do FUNDO em circulagdo poderdo convocar a qualquer tempo
assembleia geral, para deliberar sobre ordem do dia de interesse do FUNDO ou dos Cotistas.

Paragrafo Unico — A convocagio por iniciativa do GESTOR, do CUSTODIANTE ou do
Cotista ou grupo de Cotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das cotas do
FUNDO em circulagdo sera dirigida ao ADMINISTRADOR, que dever4, no prazo maximo
de 30 (trinta) dias contados do recebimento, realizar a convocagdo da assembleia geral as
expensas do requerente, salvo se a assembleia geral assim convocada deliberar em contrario.

Artigo 41 Na assembleia geral, a ser instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um) Cotista,
as deliberagdes serdo tomadas, em primeira ou segunda convocagdo, pela maioria das cotas
de titularidade dos Cotistas presentes, correspondendo a cada cota 1 (um) voto e ressalvadas
as hipéteses previstas no Artigo 37 acima, cujas matérias estabelecerem expressamente
quorum qualificado para aprovagio.
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Pariagrafo Primeiro — Somente podem votar na assembleia geral os Cotistas inscritos no
registro de cotistas do FUNDO na data da convocagdo da assembleia, e os seus representantes
legais ou procuradores legalmente constituidos hd menos de 1 (um) ano.

Artigo 42 Nio podem votar nas assembleias gerais:
(i) o ADMINISTRADOR e o0 GESTOR;
(ii) os socios, diretores e funcionarios do ADMINISTRADOR ou do GESTOR;

(iii) as empresas ligadas ao ADMINISTRADOR, ao GESTOR ou aos seus socios, diretores e
funcionarios;

(iv) os demais prestadores de servigos do FUNDO, bem como os seus socios, diretores e
funcionarios; e

(v) Cotistas em situagdo de conflito de interesses com o FUNDO.

Artigo 43 O resumo das decisdes da assembleia geral devera ser enviado aos Cotistas no prazo
de até 30 (trinta) dias apds a data de sua realizagdo, podendo ser utilizado para tal finalidade
o extrato mensal de conta dos Cotistas.

Paragrafo Unico — Caso a assembleia geral seja realizada nos tltimos 10 (dez) dias do més,
a comunicagdo de que trata o caput podera ser efetuada no extrato de conta relativo ao més
seguinte ao da realiza¢do da assembleia.

Artigo 44 Este Regulamento pode ser alterado, independentemente da assembleia geral,
sempre que tal alteragdo (i) decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento as normas
legais ou regulamentares ou de exigéncias expressas da CVM, da entidade administradora do
mercado organizado em que as cotas do FUNDO sejam admitidas a negociagdo ou de entidade
autorreguladora, nos termos da legislagdo aplicavel e de convénio com a CVM; (ii) for
necessaria em virtude da atualizagdo dos dados cadastrais do ADMINISTRADOR, do
GESTOR, do CUSTODIANTE ou dos demais prestadores de servigos do FUNDO, incluindo,
sem limita¢@o, mudanga de razdo social, enderego, site ou telefone; ou (iii) envolver a redugdo
da Taxa de Administragdo Minima, da Taxa de Administra¢do Méaxima, da Taxa de Gestdo
ou da Taxa de Performance.

Parigrafo Unico — As alteragdes referidas no caput devem ser comunicadas aos Cotistas, por
correspondéncia, no prazo de até 30 (trinta) dias contados da data em que tiverem sido
implementadas.

Artigo 45 As deliberagdes de competéncia da assembleia geral poderdo ser adotadas mediante
processo de consulta formal, sem necessidade de reunidio presencial, conforme facultado pela
regulamentacdo em vigor.

Paragrafo Primeiro — O processo de consulta serd formalizado por correspondéncia, dirigida
pelo ADMINISTRADOR aos Cotistas, para resposta no prazo definido em referida
correspondéncia, que ndo podera ser inferior a 10 (dez) dias.
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Paragrafo Segundo — Deverdo constar da consulta todos os elementos informativos
necessarios ao exercicio do direito de voto.

Paragrafo Terceiro — A auséncia de resposta sera considerada como anuéncia por parte dos
Cotistas, devendo tal interpretacdo também constar expressamente da propria consulta.

Artigo 46 A assembleia geral podera ser realizada exclusivamente por meio eletronico, desde
que devidamente assim informado aos Cotistas no ato da convocagao.

Paragrafo Unico — Na hipétese do caput deste Artigo 46, o ADMINISTRADOR devera
tomar as providéncias necessarias para assegurar a participacdo dos Cotistas e a autenticidade
e a seguranga na transmissdo de informacgdes, particularmente dos votos, que deverdo ser
proferidos por meio de assinatura eletronica legalmente reconhecida.

Artigo 47 Os Cotistas também poderdo votar por meio de comunicagao escrita ou eletronica,
desde que recebida pelo ADMINISTRADOR antes do inicio da assembleia e desde que tal
possibilidade conste expressamente da convocag@o ou do processo de consulta formal, com a
indicagdo das formalidades a serem cumpridas.

Artigo 48 Fica, desde ja, estabelecido que as deliberagdes de competéncia da assembleia geral
serdo preferencialmente adotadas (i) em assembleia geral realizada por meio eletrénico; ou
(ii) mediante processo de consulta formal. A critério do ADMINISTRADOR, a assembleia
geral sera realizada de forma presencial.

CAPITULO X - DA POLITICA DE DIVULGACAO DE INFORMACOES

Artigo 49 O ADMINISTRADOR, em atendimento a politica de divulgacdo de informacdes
referentes ao FUNDO, esta obrigado a:

(i) remeter (a) mensalmente aos Cotistas extrato de conta contendo, no minimo, as
informagdes exigidas pela regulamentag@o vigente, incluindo: (1) nome e namero de inscrigdo
no CNPJ do FUNDO; (2) nome, endereco e numero de inscrigdo no CNPJ do
ADMINISTRADOR; (3) saldo e valor das cotas no inicio e no final do periodo informado,
bem como a movimentagio ocorrida ao longo de referido periodo; (4) nome do Cotista em
questdo; (5) rentabilidade do FUNDO auferida entre o Gltimo Dia Util do més anterior € o
ultimo Dia Util do més de referéncia do extrato; (6) a data de emissdo do extrato; e (7) telefone,
correio eletrénico e enderego para correspondéncia do servigo de atendimento aos Cotistas; e
(b) anualmente, até o ultimo Dia Util de fevereiro de cada ano, as demonstracdes de
desempenho do FUNDO, ou a indicagdo do local no qual este documento sera disponibilizado
aos Cotistas;

(ii) divulgar, em lugar de destaque no seu site e sem prote¢do de senha, a demonstragéo de
desempenho do FUNDO relativa (a) aos 12 (doze) meses findos em 31 de dezembro, até o
altimo Dia Util de fevereiro de cada ano; e (b) aos 12 (doze) meses findos em 30 de junho,
até o tltimo dia de agosto de cada ano;

(iii) divulgar, no seu site e por meio de comunicado pelo Sistema de Envio de Documentos
disponivel no site da CVM e, conforme aplicavel e possivel, no site da B3, os relatérios
preparados pelo GESTOR nos termos do Artigo 53 abaixo; e
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(iv) divulgar, imediatamente, por meio de correspondéncia aos Cotistas e de comunicado pelo
Sistema de Envio de Documentos disponivel no site da CVM, qualquer ato ou fato relevante
ocorrido ou relacionado ao funcionamento do FUNDO, ou aos ativos financeiros integrantes
de sua carteira, nos termos do Artigo 52 abaixo.

Paragrafo Primeiro — A remessa das informagdes de que trata o inciso (i)(a) acima podera
ser dispensada pelos Cotistas quando do ingresso no FUNDO, através de declaragdo firmada
no termo de adesdo ao presente Regulamento.

Parigrafo Segundo — Caso algum Cotista ndo tenha comunicado o ADMINISTRADOR a
atualizagdo de seu endereco, seja para envio de correspondéncia por carta ou através de meio
eletrénico, 0 ADMINISTRADOR ficara exonerado do dever de prestar-lhe as informagdes
previstas neste Regulamento e na legisla¢do e na regulamenta¢io em vigor, a partir da ultima
correspondéncia que houver sido devolvida por incorreg¢do no enderego informado.

Artigo 50 A composi¢do da carteira do FUNDO sera disponibilizada, no minimo,
mensalmente, até 10 (dez) dias apds o encerramento do més a que se referir, na sede do
ADMINISTRADOR, bem como nos sites da CVM e do ADMINISTRADOR.

Paragrafo Unico — Caso scjam realizadas divulgagdes em periodicidade diferente da
mencionada no caput, a mesma informacdo sera disponibilizada de forma equinime a todos
os Cotistas, mediante prévia solicitagdo, em formato definido pelo ADMINISTRADOR, em
periodicidade acordada previamente entre os Cotistas e 0 ADMINISTRADOR, ressalvadas as
hipéteses de divulgagio de informagdes pelo ADMINISTRADOR aos prestadores de servigos
do FUNDO, necessarias para a execugdo de suas atividades, bem como aos orgios
reguladores, autorreguladores e entidades de classe, quanto aos seus associados, no
atendimento a solicitagdes legais, regulamentares e estatutarias por eles formuladas.

Artigo 51 As informagdes relativas & composi¢do da carteira demonstrardo a identificagdo
dos ativos, a quantidade, o valor e o percentual sobre o total da carteira, nos moldes divulgados
pelo ADMINISTRADOR a CVM. Caso o FUNDO possua posigdes ou operagdes em curso
que possam vir a ser prejudicadas pela sua divulgacdo, o demonstrativo da composi¢do da
carteira poderd omitir a identificacdo e a quantidade das mesmas, registrando somente o valor
e a porcentagem sobre o total da carteira. As operagdes omitidas deverdio ser colocadas a
disposi¢io dos Cotistas no prazo maximo de 90 (noventa) dias apds o encerramento do més,
podendo esse prazo ser prorrogado uma Unica vez, em carater excepcional, com base em
solicitagdo fundamentada submetida a aprovagdo da CVM, até o prazo maximo de 180 (cento
e oitenta dias).

Artigo 52 O ADMINISTRADOR ¢ obrigado a divulgar imediatamente aos Cotistas nos
termos deste Regulamento e através do Sistema de Envio de Documentos disponivel no site
da CVM, bem como a entidade administradora de mercado organizado onde as cotas estejam
admitidas a negocia¢do, qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado ao
funcionamento do FUNDO ou aos ativos integrantes de sua carteira, sendo considerado
relevante qualquer ato ou fato que possa influir de modo ponderavel no valor das cotas ou na
decisdo dos investidores de adquirir, alienar ou manter as cotas.

Artigo 53 Mensalmente, até o 15° (décimo quinto) Dia Util de cada més-calendario, o
GESTOR preparara e divulgara no seu site um relatoério sintético contendo, no minimo, as
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seguintes informagdes: (i) carteira consolidada do FUNDO; e (ii) comentarios do GESTOR
sobre a carteira do FUNDO, incluindo atribui¢@o de resultados e perspectivas.

Parigrafo Primeiro — Adicionalmente ao relatorio mensal referido no caput deste Artigo 53,
trimestralmente, até o 30° (trigésimo) dia do més imediatamente seguinte ao encerramento de
cada trimestre civil, 0 GESTOR preparara e divulgarda no seu site um relatério analitico
contendo, no minimo, as seguintes informacdes: (i) mesmas informagdes que constam no
relatorio mensal referido no caput deste Artigo 52; (ii) visdo de mercado do GESTOR; e (iii)
informagdes sobre o mercado secundario de cotas do FUNDO.

Paragrafo Segundo — O GESTOR devera disponibilizar os relatdrios preparados conforme
este Artigo 52 a0 ADMINISTRADOR, por meio eletronico previamente acordado, antes da
sua divulgacdo no site do GESTOR.

CAPITULO XI - DA POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO

Artigo 54 Conforme previsto nas “Regras e Procedimentos ANBIMA para o Exercicio de
Direito de Voto em Assembleias n° 027, O GESTOR ADOTA POLITICA DE
EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO EM ASSEMBLEIAS, QUE DISCIPLINA OS
PRINCIiPIOS GERAIS, O PROCESSO DECISORIO E QUAIS SAO AS MATERIAS
RELEVANTES OBRIGATORIAS PARA O EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO
PELO GESTOR. TAL POLITICA ORIENTA AS DECISOES DO GESTOR EM
ASSEMBLEIAS DE DETENTORES DE ATIVOS QUE CONFIRAM AOS SEUS
TITULARES O DIREITO DE VOTO.

Paragrafo Primeiro — A versdo integral da politica de exercicio de direito de voto do
GESTOR encontra-se disponivel no site do GESTOR no seguinte enderego:
https://riobravo.com.br/

Parigrafo Segundo — Sem prejuizo da observancia da sua politica de exercicio de direito de
voto, na hipdtese das alineas (xiii) e (xiv) do Artigo 37 acima, o GESTOR votard nas
assembleias gerais de cotistas dos FI-Infra em estrita conformidade com a orientagéo de voto
aprovada pelos Cotistas, em assembleia geral.

CAPITULO XII - DO EXERCICIO SOCIAL E DAS DEMONSTRACOES
CONTABEIS

Artigo 55 O exercicio social do FUNDO tera duragdo de 12 (doze) meses e terminard em 31
de dezembro de cada ano, quando serdio levantadas as demonstragdes contabeis relativas ao
periodo findo, que serdo auditadas pelo auditor independente.

Paragrafo Unico — O FUNDO teré escrituragio contabil propria, sendo que suas contas e
demonstra¢des contabeis deverdo ser segregadas das demonstragcdes do ADMINISTRADOR.

Artigo 56 As demonstragdes contdbeis serdo colocadas a disposigdo de qualquer interessado
que as solicitar ao ADMINISTRADOR, no prazo de 90 (noventa) dias apos o encerramento
do periodo.

CAPITULO XIII - DA TRIBUTACAO
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Art. 57. Com base na legislagdo em vigor no Brasil na data deste Regulamento, o presente
Capitulo XIII apresenta as regras gerais de tributagéo aplicaveis aos fundos de investimento
regidos pelo artigo 3°, §1°, da Lein® 12.431, e aos titulares de suas cotas, e ndo tem o proposito
de ser uma anélise completa e exaustiva de todos os aspectos tributdrios envolvidos no
investimento nas cotas do FUNDO. Existem algumas excegdes e tributos adicionais que
podem ser aplicados a alguns titulares de cotas do FUNDO, que podem estar sujeitos a
tributagfo especifica, dependendo de sua qualificagio ou localizagdo.

Parigrafo Primeiro - O FUNDO nio tem como garantir ao COTISTA que a legisla¢do atual
permanecera em vigor pelo tempo de duragdo do FUNDO, bem como néo tem como assegurar
que nio havera alteragdo da legislagio e da regulamentagio em vigor ou de sua interpretagio,
e que esse sera o tratamento tributario aplicavel ao COTISTA a época da amortizagdo ou do
resgate das cotas do FUNDO.

Paragrafo Segundo - O COTISTA nio deve considerar unicamente as informagdes contidas
neste Regulamento para fins de avaliar o investimento no FUNDO, devendo consultar seus
proprios assessores quanto a tributacéo especifica que sofrerd enquanto cotista do FUNDO.

Paragrafo Terceiro — Tributagéio aplicavel a carteira do FUNDO:

Desde que atendidos os requisitos previstos no Capitulo III acima, referente a
composicdo da carteira do Fundo, a legislagdo tributaria vigente, em geral, isenta de
tributacdo ou sujeita a aliquota zero as operagdes das carteiras de fundos de
investimento, da seguinte forma:

(i) Imposto sobre a Renda (“IR”): rendimentos e ganhos apurados nas
operagdes da carteira sdo isentos do IR; e

(ii)  Imposto sobre Operagdes de Titulos e Valores Mobiliarios
(“IOF/Titulos™): as operagdes realizadas pela carteira estdo sujeitas atualmente
4 incidéncia do IOF/Titulos a aliquota de 0% (zero por cento). A aliquota pode
ser majorada a qualquer tempo, mediante ato do Poder Executivo, até o
percentual de 1,5% (um inteiro e cinco décimos por cento) ao dia, relativamente
a transacdes ocorridas ap0s este eventual aumento.

Paragrafo Quarto — Tributacgéio apliciavel aos COTISTAS qualificados como fundos de
investimento:

Caso os COTISTAS sejam fundos de investimento, os rendimentos e os ganhos
liquidos ou de capital por eles auferidos serdo isentos do imposto sobre a renda, nos
termos do artigo 28, §10, da Lei n® 9.532, de 10 de dezembro de 1997, e do artigo 14,
1, da Instru¢cdo Normativa da Receita Federal do Brasil n® 1.585, de 31 de agosto de
2015. Além disso, as operagdes realizadas pela carteira do COTISTA qualificado
como fundo de investimento estdo sujeitas atualmente a incidéncia do IOF/Titulos a
aliquota de 0% (zero por cento).

Paragrafo Quinto — Outros COTISTAS (pessoas fisicas e juridicas em geral):

296




Pagina
000034/000054

Registro N°
1.605.600
26/10/2021

Protocolo n° 1.618.436 de 25/10/2021 as 15:32:14h: Documento registrado eletronicamente para fins de
publicidade e/ou eficacia contra terceiros sob n° 1.605.600 em 26/10/2021 e averbado no registro n°® 1.603.690 de
20/09/2021 neste 5° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da Comarca de Sao Paulo. Assinado
digitalmente por José Natal da Silva Filho - Escrevente.

Oficial | Estado | Secretaria Fazenda | Rep. Civil | T. Jusiiga [ M.Piblico | 185 | Condugio | Despesas | Total

RS 1175767 | RS 334166 | RS 228718 | RS 618,43 | RS 806,95 | RsS6437 | Rs 24644 | Rs 0,00 | RS 0.00 | RS 19.623,10

As operagdes realizadas por outros COTISTAS (pessoas fisicas e juridicas em geral),
néo qualificados eles proprios como fundos de investimento, com as cotas do FUNDO,
podem estar sujeitas a incidéncia do IOF/Titulos a aliquota de até 1% (um por cento)
ao dia sobre o valor de cessdo, resgate, liquida¢do ou repactuagio das cotas, limitado
a um percentual do rendimento da opera¢do, em fungdo do prazo, conforme a tabela
regressiva anexa ao Decreto n® 6.306, de 14 de dezembro de 2007, sendo este limite
igual a 0% (zero por cento) do rendimento para as operagdes com prazo igual ou
superior a 30 (trinta) dias. Contudo, a aliquota do IOF/Titulos pode ser majorada a
qualquer tempo, por ato do Poder Executivo, até o percentual de 1,5% (um inteiro e
cinco décimos por cento) ao dia, relativamente a transagdes ocorridas apods este
eventual aumento.

Eventuais opera¢des de cambio relativas a ingressos e retornos de valores referentes a
aplicagcdes no mercado financeiro e de capitais, inclusive nas cotas do FUNDO,
atualmente encontram-se sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento) do IOF na
modalidade incidente sobre operagdes de cambio (“IOF/Cambio”). Essa aliquota,
contudo, pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo até o
percentual maximo de 25%, relativamente a transa¢des ocorridas apds o eventual
aumento.

Ainda, desde que o FUNDO cumpra os limites de diversificagdo e as regras de
investimento determinados pela Lei n® 12.431 ¢ pela CVM, as operagdes realizadas
pelos COTISTAS ficardo sujeitas ao imposto sobre a renda, do seguinte modo:

a. Os rendimentos produzidos pelo FUNDO serdo tributados
exclusivamente na fonte: (i) a aliquota 0 (zero), quando auferidos por pessoa
fisica; (i) & aliquota de 15% (quinze por cento), quando auferidos por pessoa
juridica tributada com base no lucro real, presumido ou arbitrado e por pessoa
juridica isenta ou optante pelo Simples Nacional; e (iii) a aliquota 0 (zero),
quando pagos, creditados, entregues ou remetidos a beneficiario residente ou
domiciliado no exterior, que realizar operagdes financeiras no Pais de acordo
com as normas e condigdes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional,
exceto em pais exceto no caso de residente ou domiciliado em pais com
tributagdo favorecida.

b. Para fins do item “a” acima, consideram-se rendimentos quaisquer
valores que constituam remuneragdo do capital aplicado, inclusive ganho de
capital auferido na alienaco de cotas.

c. Aos rendimentos mencionados acima, ndo se aplica a incidéncia do
imposto de renda na fonte prevista no art. 3° da Lei n° 10.892, de 13 de julho
de 2004.

d. Os rendimentos tributados na fonte, conforme descrito acima, poderdo
ser excluidos na apuracao do lucro real. Por outro lado, as perdas apuradas nas
operagdes com cotas do FUNDO, quando realizadas por pessoa juridica
tributada com base no lucro real, ndo serdo dedutiveis na apuragio do lucro
real.
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CAPITULO XIV - DA POLITICA DE ADMINISTRACAO DE RISCOS E DOS
FATORES DE RISCO

Artigo 58 A carteira do FUNDO, bem como as carteiras dos FI-Infra, estdo sujeitas as
flutuagdes de precos e/ou cotagdes do mercado, conforme o caso, aos riscos de crédito e de
liquidez e as variagdes de pregos e/ou cotagdes de mercado dos seus ativos, o que pode
acarretar perda patrimonial ao FUNDO e aos Cotistas.

Parigrafo Unico — Por meio da andlise dos cenarios macroecondmicos nacionais e
internacionais e dos riscos de mercado, de crédito e de liquidez, sdo definidas, pelo GESTOR,
as estratégias de selecdo de ativos financeiros do FUNDO, respeitando-se sempre a legislagédo,
as normas e os regulamentos apliciveis, bem como as diretrizes estabelecidas neste
Regulamento.

Artigo 59 O GESTOR e o ADMINISTRADOR podem utilizar uma ou mais métricas de
monitoramento de risco descritas neste Artigo 59 para aferir o nivel de exposi¢do do FUNDO
aos riscos ora mencionados, de forma a adequar os investimentos do FUNDO a seus objetivos.

Paragrafo Primeiro — Uma das métricas adotadas para gerenciamento de risco do FUNDO
é o Value at Risk (VaR). O calculo do VaR é realizado utilizando-se o modelo de simulagio
historica, de forma que nenhuma hipotese a respeito da distribui¢o estatistica dos eventos é
realizada. Além disso, sfio preservadas todas as correlagdes entre os ativos financeiros ¢ as
classes de ativos financeiros presentes no produto. O VaR é calculado em trés niveis distintos:
(i) o primeiro nivel determina a exposi¢do de cada ativo individualmente, mediante a
simulag@o de todas as variaveis envolvidas na sua precificagdo; (ii) segundo determina o risco
por classe de ativos financeiros, apontando a exposi¢do em cada um dos mercados nos quais
o FUNDO atua levando em consideragio a correlagdo entre cada um dos ativos financeiros; e
(iii) o terceiro nivel permite que seja mensurado o risco do FUNDO como um todo,
determinando a exposicdo conjunta de toda carteira; e (iv) por fim, sdo analisados os
resultados das simulagdes realizadas com os cendrios aplicaveis. Deve ser ressaltado que os
resultados apresentados pelo modelo do VaR possuem intervalos de confianga especificos (em
geral, 95% e 99%), de forma que perdas maiores que aquelas cobertas pelo intervalo de
confianga podem ocorrer e estdo previstas no modelo.

Pariagrafo Segundo — Outra métrica complementar ¢ o teste de estresse para estimar o
comportamento da carteira do FUNDO em diferentes condigdes de mercado, baseada em
cendrios histéricos ou em cendrios hipotéticos (buscando, nesse caso, avaliar os resultados
potenciais do FUNDO em condigdes de mercado que ndo necessariamente tenham sido
observadas no passado).

Paragrafo Terceiro — A utilizagdo de mecanismos pelo ADMINISTRADOR e pelo
GESTOR para gerenciar os riscos a que o FUNDO esta sujeito ndo constitui garantia contra
eventuais perdas patrimoniais que possam ser incorridas pelo FUNDO, tampouco garantia da
completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o FUNDO e para os Cotistas.

Artigo 60 Dentre os fatores de risco a que o FUNDO esta sujeito, incluem-se, sem limita¢do:

(i) RISCOS DE MERCADO

(a) Fatores Macroecondmicos. Como o FUNDO aplica os seus recursos preponderantemente
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nas Cotas de Fl-Infra, o mesmo depende, indiretamente, da solvéncia dos emissores e,
conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados que compdem as carteiras dos FI-Infra
para realizar a amortizagdo e o resgate das cotas do FUNDO. A solvéncia dos emissores e,
conforme o caso, dos garantidores dos Ativos Incentivados, pode ser afetada por fatores
macroecondmicos, tais como elevagao das taxas de juros, aumento da infla¢do e baixos indices
de crescimento econémico. Na ocorréncia de um ou mais desses eventos, poderd haver o
aumento do inadimplemento dos Ativos Incentivados, afetando negativamente os resultados
dos FI-Infra e, consequentemente, do FUNDO e provocando perdas patrimoniais aos Cotistas.

(b) Efeitos de Eventos de Natureza Econdmica, Politica e Financeira. O FUNDO, os FI-Infra
e os Ativos Incentivados integrantes das suas carteiras, as Cotas de Fl-Infra e os demais ativos
financeiros que compdem a carteira do FUNDO estdo sujeitos aos efeitos de eventos de carater
econdmico, politico e/ou financeiro, ocorridos no Brasil ou no exterior. O Governo Federal
do Brasil intervém frequentemente nas politicas monetaria, fiscal e cambial e,
consequentemente, também na economia do pais. As medidas que podem vir a ser adotadas
pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflagdo compreendem
controle de salarios e pregos, desvalorizagdo cambial, controle de capitais, limitagdes no
comércio exterior, alteracGes nas taxas de juros, entre outros. Tais medidas, bem como a
especulacdo sobre eventuais atos futuros do Governo Federal, poderfio gerar incertezas sobre
a economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando
adversamente, por exemplo, o pagamento e o valor de mercado das Cotas de FI-Infra e, por
consequéncia, o FUNDO e os Cotistas.

(c) Fatos Extraordinarios e Imprevisiveis. A ocorréncia de fatos extraordindrios e
imprevisiveis, no Brasil ou no exterior, incluindo eventos que modifiquem a ordem
econdmica, politica ou financeira atual e influenciem, de forma relevante, os mercados em
nivel nacional ou internacional, como crises, guerras, desastres naturais, catastrofes,
epidemias ou pandemias, pode ocasionar a desaceleragdo da economia, a diminui¢do dos
investimentos e a inutilizagdo ou, mesmo, redugdo da populagdo economicamente ativa. Em
qualquer desses cenarios, podera haver (1) o aumento da inadimpléncia dos emissores e,
conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados, afetando negativamente os resultados
dos respectivos FI-Infra e, consequentemente, do FUNDO; e/ou (2) a diminuigdo da liquidez
das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, bem
como das cotas do FUNDO, provocando perdas patrimoniais aos Cotistas.

(c.1) A pandemia de Coronavirus (“COVID-19"") em escala global iniciada como um surto na
Asia em dezembro de 2019 e declarado como pandemia pela Organizagio Mundial da Satde
em 11 de mar¢o de 2020, pode afetar as decisdes de investimento e podera resultar em
volatilidade esporadica nos mercados de capitais globais. Além disso, esses surtos podem
resultar em restrigdes as viagens e transportes publicos, fechamento prolongado de locais de
trabalho, interrup¢des na cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e reducio de
consumo de uma maneira geral pela populagdo, além da volatilidade no preco de matérias-
primas e outros insumos, o que podem ter um efeito adverso relevante na economia global
e/ou na economia brasileira, fatores que conjuntamente exercem um efeito adverso relevante
na economia global e na economia brasileira. Qualquer mudanga material nos mercados
financeiros ou na economia brasileira como resultado desses eventos pode afetar material e
adversamente os negoécios, a condig¢do financeira, os resultados das operagdes dos Ativos
investidos pelo Fundo e, por consequéncia, podera impactar negativamente a rentabilidade
das cotas do FUNDO.

299




e :ig

-

%-ﬁ. o

Pigina Protocolo n° 1.618.436 de 25/10/2021 as 15:32:14h: Documento registrado eletronicamente para fins de
000037/000054 publicidade e/ou eficacia contra terceiros sob n° 1.605.600 em 26/10/2021 e averbado no registro n° 1.603.690 de

20/09/2021 neste 5° Oficial de Registro de Titulos e Documentos da Comarca de Sao Paulo. Assinado

) digitalmente por José Natal da Silva Filho - Escrevente.

Registro N°

1.605.600
Oficial | Estado | Secretaria Fazenda | Rep. Civil | T Jusiiga [ MPiblico | 155 | Condugio | Despesas | Total

26/10/2021 T T T T T T | soon] sl

(d) Descasamento de Taxas — Rentabilidade dos Ativos Inferior & Rentabilidade Alvo. Os
Ativos Incentivados e os demais ativos financeiros integrantes das carteiras dos FI-Infra
podem ser contratados a taxas prefixadas ou pos-fixadas. Considerando-se a rentabilidade alvo
das cotas prevista no Paragrafo Quinto do Artigo 4° acima, pode ocorrer o descasamento entre
as taxas de retorno das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira
do FUNDO e a rentabilidade alvo das cotas. Uma vez que o pagamento da amortiza¢@o e do
resgate das cotas do FUNDO decorre do pagamento das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do FUNDO, os recursos do FUNDO poderdo ser
insuficientes para pagar parte ou a totalidade da rentabilidade alvo das cotas. Nessa hipotese,
os Cotistas terdo a remunera¢do de suas cotas afetada negativamente. O FUNDO, o
ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR n#o prometem ou asseguram qualquer
rentabilidade aos Cotistas.

(e) Flutuagdo de Precos dos Ativos e das Cotas do FUNDO. Os pregos ¢ a rentabilidade das
Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, assim
como das cotas do FUNDO, estdo sujeitos a oscilagdes e podem flutuar em razdo de diversos
fatores de mercado, tais como variacdo da liquidez e alteragdes nas politicas de crédito,
econdmica e fiscal, noticias econdmicas e politicas, tanto no Brasil como no exterior, podendo
ainda responder a noticias especificas a respeito dos respectivos emissores, devedores ou
contrapartes, bem como em razdo de alteragdes na regulamentag@o sobre a precificagdo de
referidos ativos. Essa oscilagdo dos pregos podera fazer com que parte ou a totalidade das
Cotas de FI-Infra ¢ dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, ou das
cotas do FUNDO, seja avaliada por valores inferiores aos de sua emissdo ou contabilizagdo
inicial.

(i) RISCOS DE CREDITO

(a) Pagamento Condicionado das Cotas. As principais fontes de recursos do FUNDO para
efetuar a amortizagdo e o resgate das suas cotas decorrem do pagamento das Cotas de FI-Infra
e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO. Por sua vez, as principais
fontes de recursos dos FI-Infra para efetuar a amortizagdo e o resgate das Cotas de FI-Infra
decorrem do pagamento dos Ativos Incentivados e dos demais ativos financeiros integrantes
das carteiras dos FI Infra. O FUNDO somente recebera recursos, a titulo de amortizacdo ou
resgate das Cotas de FI Infra, se os resultados e o valor total das carteiras dos respectivos FI-
Infra assim permitirem. Consequentemente, os Cotistas somente recebero recursos, a titulo
de amortizag@do ou resgate das cotas do FUNDO, se os resultados e o valor total da carteira do
FUNDO assim permitirem. Apds o recebimento desses recursos e, se for o caso, depois de
esgotados todos os meios cabiveis para a cobranga extrajudicial ou judicial dos referidos
ativos, o FUNDO podera ndo dispor de outros recursos para efetuar o pagamento aos Cotistas.

(b) Auséncia de Garantias das Cotas. As aplicagdes realizadas no FUNDO ndo contam com
garantia do ADMINISTRADOR, do CUSTODIANTE, do GESTOR, de quaisquer terceiros,
de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC. O
FUNDO o ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR nd3o prometem ou
asseguram aos Cotistas qualquer rentabilidade decorrente da aplicag@o nas cotas do FUNDO.
Os recursos para o pagamento da amortizacdo e do resgate das cotas provirdo exclusivamente
dos resultados da carteira do FUNDO, a qual esta sujeita a riscos diversos e cujo desempenho
¢ incerto.
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(c) Risco de Crédito dos Emissores e Garantidores dos Ativos Incentivados ou dos Devedores
¢ Garantidores do Lastro dos Ativos Incentivados. Os FI-Infra somente procederdo ao
pagamento da amortizag@o ou do resgate das suas cotas, na medida em que os rendimentos
decorrentes dos Ativos Incentivados forem pagos pelos respectivos emissores e/ou, conforme
o caso, garantidores. Se os emissores ou, conforme o caso, garantidores dos Ativos
Incentivados ndo puderem honrar com seus compromissos perante o Fl-Infra, inclusive, no
caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos creditorios, em razdo da
inadimpléncia dos devedores e garantidores dos direitos creditérios que compdem o seu lastro,
podera ser necessaria a adogdo de medidas extrajudiciais e judiciais para recuperagdo dos
valores referentes aos Ativos Incentivados ou, conforme o caso, aos seus respectivos lastros.
Ndo ha garantia de que os referidos procedimentos extrajudiciais e judiciais serdo bem-
sucedidos, sendo que, ainda que tais procedimentos sejam bem-sucedidos, em decorréncia do
atraso no pagamento dos Ativos Incentivados, podera haver perdas patrimoniais para o FI-
Infra e para 0o FUNDO. Ademais, eventos que afetem as condi¢des financeiras dos emissores
e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados
que sejam lastreados em direitos creditorios, dos devedores e garantidores dos direitos
creditérios que compdem o seu lastro, bem como altera¢es nas condigdes econdmicas, legais
e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento, poderdo trazer impactos
significativos em termos de preco e liquidez dos Ativos Incentivados, podendo o Fl-Infra
encontrar dificuldades para alienar os Ativos Incentivados no mercado secundario. Mudangas
na percep¢do da qualidade de crédito dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos
Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditorios, dos devedores e garantidores dos direitos creditoérios que compdem o seu lastro,
mesmo que ndo fundamentadas, também poderdo afetar o preco dos Ativos Incentivados,
comprometendo a sua liquidez. No caso das Debéntures Incentivadas, ainda, as respectivas
escrituras de emissdo poderdo prever o pagamento de prémio com base na variagio da receita
ou do lucro de seus emissores. Sendo assim, se 0s respectivos emissores ndo apresentarem
receita ou lucro suficiente, a rentabilidade dos Ativos Incentivados podera ser adversamente
impactada. Além disso, em caso de faléncia de qualquer dos emissores, a liquidacdo dos
Ativos Incentivados por ele emitidos poderd sujeitar-se ao pagamento, pelo respectivo
emissor, de determinados créditos que eventualmente possuem classificagio mais
privilegiada, nos termos da Lei n® 11.101, de 9 de fevereiro de 2005. Adicionalmente, os FI-
Infra poderdo investir em Ativos Incentivados emitidos por emissores em fase pré-
operacional. Assim, existe o risco de tais emissores ndo desempenharem de forma positiva ou,
até mesmo, de ndo entrarem em operagdo, o que podera reduzir significativamente a
capacidade desses emissores de honrar com os compromissos de pagamento dos Ativos
Incentivados, resultando em perdas significativas para o Cotista. E possivel, portanto, que 0s
FI-Infra ndo recebam rendimentos suficientes para atingir a rentabilidade alvo das suas cotas.

(d) Rebaixamento da Classifica¢@o de Risco dos Ativos Integrantes da Carteira dos FI-Infra.
Os Fl-Infra somente poderdo adquirir ativos em relagdo aos quais tenha sido atribuida
classificagdo de risco igual ou superior ao Rating Minimo por uma das Agéncias de
Classificagdo de Risco. O rebaixamento do Rating Minimo dos ativos integrantes das carteiras
dos Fl-Infra obrigara os FI-Infra a alienar os Ativos Desenquadrados dentro do prazo de 180
(cento e oitenta) dias contados, o que podera ocasionar um evento de amortizagdo
extraordinaria obrigatoria das Cotas de FI Infra para que que ndo ocorra o desenquadramento
da carteira dos Fl-Infra e afetar negativamente a rentabilidade das Cotas de FI Infra.

(e) Insuficiéncia das Garantias dos Ativos Incentivados. Os Ativos Incentivados integrantes
das carteiras dos FI-Infra podem contar com garantias reais ¢/ou fidejussorias, prestadas pelos
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respectivos emissores ou por terceiros. Havendo o inadimplemento dos Ativos Incentivados,
0os emissores € os eventuais terceiros garantidores de tais Ativos Incentivados serdio
executados extrajudicialmente ou judicialmente. Dependendo da garantia prestada, é possivel,
entre outros, que (1) o bem dado em garantia ndo seja encontrado; (2) o prego obtido com a
sua venda seja insuficiente para o pagamento das obrigagdes garantidas aos Fl-Infra; (3) a
execugdo da garantia seja morosa; ou, ainda, (4) os FI-Infra ndo consigam executa-la. Nesses
casos, o patrimdnio dos FI-Infra seré afetado negativamente e, por consequéncia, o patrimoénio
e a rentabilidade do FUNDO também serdo impactados.

(f) Investimento em Ativos de Crédito Privado. O FUNDO investira, pelo menos, 95%
(noventa e cinco por cento) do seu patriménio em Cotas de FI-Infra. Os FI-Infra, por sua vez,
aplica mais de 50% (cinquenta por cento) do seu patrimoénio liquido nos Ativos Incentivados,
os quais sdo considerados ativos de crédito privado nos termos da Instru¢do CVM 555. Os FI-
Infra e, consequentemente, o FUNDO estdo sujeitos ao risco de perda substancial do seu
patriménio em caso de eventos que acarretem o ndo pagamento dos Ativos Incentivados
integrantes das carteiras dos Fl-Infra, inclusive por forca de faléncia, recuperacdo judicial ou
extrajudicial, liquidagio ou outro regime semelhante em relagéo aos respectivos emissores e,
conforme o caso, garantidores.

(g) Renegociagdo de Contratos e Obrigagdes. Diante de fatos extraordinarios e imprevisiveis,
no Brasil ou no exterior, tais como os efeitos da crise sanitaria, social e econdmica decorrente
da pandemia da COVID-19, ¢ possivel que se intensifiquem as discussdes judiciais ¢
extrajudiciais e a renegociag¢@o de contratos e obrigagdes, pautadas, inclusive, nas hipdteses
de caso fortuito e/ou forga maior previstas no Codigo Civil. Tais discussdes, assim como a
renegociago de contratos e obrigagdes, poderdo alcancar os setores de atuagio dos emissores
dos Ativos Incentivados ou, mesmo, os proprios termos e condi¢des dos Ativos Incentivados,
afetando os resultados dos FI-Infra e, consequentemente, do FUNDO.

(h) Risco de Crédito dos Emissores, Garantidores ou Contrapartes dos Ativos Financeiros. A
parcela do patriménio liquido do FUNDO néo aplicada nas Cotas de FI-Infra pode ser aplicada
em outros ativos financeiros, de acordo com o previsto no presente Regulamento. Os ativos
financeiros poderdo vir a ndo ser honrados pelos respectivos emissores, garantidores ou
contrapartes, de modo que o FUNDO teria que suportar tais prejuizos, afetando negativamente
a rentabilidade das suas cotas.

(i) Cobranga Extrajudicial e Judicial. Ndo ha garantia de que a cobranga extrajudicial ou
judicial dos valores devidos em relagdo aos Ativos Incentivados e aos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do FI-Infra atingira os resultados almejados, implicando
perdas patrimoniais ao FI-Infra e, consequentemente, ao FUNDO. Ainda, todos os custos e
despesas incorridos pelo FUNDO para a preservacdo dos seus direitos e prerrogativas,
inclusive aqueles relacionados com medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias para a
cobranca das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros de sua titularidade, serdo de
inteira responsabilidade do FUNDO, at¢é o limite do seu patrimdnio liquido. O
ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR néo serdo responsaveis por qualquer
dano ou prejuizo, sofrido pelo FUNDO ou pelos Cotistas, em decorréncia da néo propositura
(ou do ndo prosseguimento), pelo FUNDO, de medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias
a preservacdo dos seus direitos e prerrogativas.

(j) Patrimonio Liquido Negativo. Os investimentos do FUNDO estdo, por sua natureza,
sujeitos a flutuagdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigdes adversas
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de liquidez e negociagdo atipica nos mercados de atuacdo, sendo que nao ha garantia de
eliminagdo da possibilidade de perdas para o FUNDO e para os Cotistas. As estratégias de
investimento adotadas pelo FUNDO poderéo fazer com que o FUNDO apresente patriménio
liquido negativo, hipdtese em que, desde que respeitadas as disposi¢cdes legais e
regulamentares em vigor, os Cotistas poderdo ser chamados a realizar aportes adicionais de
recursos. O ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR nao respondem pelas
obrigag¢des assumidas pelo FUNDO. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo, portanto,
ndo estdo limitadas ao valor das cotas subscritas pelos Cotistas.

(iii) RISCOS DE LIQUIDEZ

(a) Falta de Liquidez das Cotas de FI-Infra. Nos termos dos regulamentos dos FI-Infra, ndo é
permitida a negociacdo das Cotas de Fl-Infra no mercado secundario, sendo o FUNDO o
cotista exclusivo desses fundos. Ainda que os referidos regulamentos fossem alterados para
permitir a negociagdo das Cotas de FI-Infra, o mercado secundario de cotas de fundos de
investimento, atualmente, apresenta baixa liquidez, o que pode dificultar a venda das Cotas
de FI-Infra ou ocasionar a obtenc¢do de um pre¢o de venda que cause perda patrimonial ao
FUNDO.

(b) Falta de Liquidez dos Outros Ativos Financeiros. A parcela do patriménio liquido do
FUNDO nio aplicada nas Cotas de Fl-Infra pode ser aplicada em Outros Ativos Financeiros.
Os ativos financeiros podem vir a se mostrar iliquidos (seja por auséncia de mercado
secundario ativo, seja por eventual atraso no pagamento por parte dos respectivos emissores
ou contrapartes), afetando os pagamentos aos Cotistas.

(¢c) Fundo Fechado e Mercado Secundario. O FUNDO ¢ constituido sob a forma de
condominio fechado, de modo que as suas cotas somente serfio resgatadas em caso de
liquidagdo do FUNDO. Atualmente, o mercado secundario de cotas de fundos de
investimento, tais como o FUNDO, apresenta baixa liquidez, o que pode dificultar a venda
das cotas do FUNDO ou ocasionar a obtengdo de um prego de venda que cause perda
patrimonial aos Cotistas. Além disso, o valor de mercado das cotas do FUNDO pode ser
afetado por diversos fatores que ndo apenas o valor dos ativos integrantes da carteira do
FUNDO, nio refletindo a situagdo patrimonial do FUNDO ou atendendo a expectativa de
rentabilidade dos Cotistas. N&do ha qualquer garantia do ADMINISTRADOR, do
CUSTODIANTE e do GESTOR quanto a possibilidade de venda das cotas do FUNDO no
mercado secundario ou ao preco obtido por elas, ou mesmo garantia de saida aos Cotistas.

(iv) RISCOS OPERACIONAIS

(a) Falhas Operacionais. A subscri¢@o ou aquisi¢@o, conforme o caso, e a liquidagdo da Cotas
de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO dependem da
atuagdo conjunta e coordenada do ADMINISTRADOR, do CUSTODIANTE e do GESTOR.
O FUNDO podera sofrer perdas patrimoniais, caso os procedimentos operacionais descritos
neste Regulamento ou no contrato de gestdo do FUNDO venham a sofrer falhas técnicas ou
sejam comprometidos pela necessidade de substituigdo de qualquer dos prestadores de
servigos contratados

(b) Troca de Informagdes. Ndo ha garantia de que as trocas de informagdes entre o FUNDO e
terceiros ocorrerdo livre de erros. Caso este risco venha a se materializar, a liquidacao e a
baixa das Cotas de FI-Infra ¢ dos demais ativos financeiros, inclusive daqueles eventualmente
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inadimplidos, sera afetada adversamente, prejudicando o desempenho da carteira do FUNDO
e, consequentemente, os Cotistas.

(¢) Falhas de Cobranga. A cobranga dos Ativos Incentivados e dos Outros Ativos Financeiros
integrantes da carteira do FI-Infra depende da atuagdo do GESTOR, entre outros fatores.
Qualquer falha na coordenagdo dos procedimentos, extrajudiciais ou judiciais, necessarios a
cobrancga dos ativos do FI-Infra, bem como a execugdo de quaisquer garantias eventualmente
prestadas, inclusive por meio de medidas acautelatorias e de preservagéo de direitos, podera
acarretar menor recebimento dos recursos devidos pelos emissores dos Ativos Incentivados e
dos Outros Ativos Financeiros, prejudicando o desempenho da carteira do Fl-Infra e,
consequentemente, o FUNDO.

(d) Falhas ou Interrup¢do dos Prestadores de Servigos. O funcionamento do FUNDO depende
da atuagfio conjunta e coordenada de uma série de prestadores de servigos, tais como o
ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR. Qualquer falha de procedimento ou
ineficiéncia, bem como eventual interrup¢do, nos servicos prestados por esses prestadores,
inclusive no caso de sua substituigdo, por qualquer motivo, poderd afetar o regular
funcionamento do FUNDO.

(e) Majoragdo de Custos dos Prestadores de Servigos. Caso qualquer dos prestadores de
servi¢os contratados pelo FUNDO seja substituido, podera haver um aumento dos custos do
FUNDO com a contratagdo de um novo prestador de servigos, afetando a rentabilidade do
FUNDO.

(f) Discricionariedade do GESTOR. Desde que respeitada a politica de investimento prevista
no presente Regulamento, o GESTOR tera plena discricionariedade na sele¢do e na
diversifica¢do das Cotas de FI-Infra a serem subscritas pelo FUNDO, nédo tendo o GESTOR
qualquer compromisso formal de investimento ou concentragdo em um FI-Infra que, por sua
vez, concentre o seu patriménio em Ativos Incentivados (1) destinados a um setor de
infraestrutura especifico; (2) de emissores que se encontrem em fase operacional ou pré-
operacional; ou (3) no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditorios, cujos direitos creditorios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantidor especifico.

(v) RISCOS DE DESCONTINUIDADE

(a) Liquidagdo do FUNDO - Indisponibilidade de Recursos. Existem eventos que podem
ensejar a liquidagdo do FUNDO, conforme previsto no presente Regulamento. Assim, ha a
possibilidade de os Cotistas receberem os valores investidos de forma antecipada, frustrando
a sua expectativa inicial, sendo que os Cotistas podem ndo conseguir reinvestir os recursos
recebidos com a mesma remuneragdo proporcionada, até entdo, pelo FUNDO. Ademais,
ocorrendo a liquidagdo do FUNDO, podera ndo haver recursos imediatos suficientes para
pagamento aos Cotistas (por exemplo, em razdo de o pagamento dos ativos integrantes da
carteira do FUNDO ainda n@o ser exigivel). Nesse caso, o pagamento da amortizagio e/ou do
resgate das cotas ficaria condicionado (1) a amortizagdo ou ao resgate das Cotas de Fl-Infrae
ao vencimento dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO; ou (2) a
venda das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros a terceiros, sendo que o preco
praticado poderia causar perda aos Cotistas.
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(b) Dagdo em Pagamento dos Ativos. Ocorrendo a liquidagdo do FUNDO, caso ndo haja
recursos suficientes para o resgate integral das suas cotas, 0 ADMINISTRADOR devera
convocar a assembleia geral para deliberar sobre, entre outras opgdes, a dagdo em pagamento
das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO ou,
ainda, dos Ativos Incentivados detidos pelos FI-Infra e entregues ao FUNDO em caso de
liquidag@o antecipada dos Fl-Infra. Os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para negociar
e/ou cobrar as Cotas de FI-Infra ¢ os demais ativos financeiros, incluindo os Ativos
Incentivados, conforme o caso, recebidos.

(c) Observancia da Alocagdo Minima. Nao hé garantia de que o FUNDO conseguira encontrar
Cotas de Fl-Infra suficientes ou em condigdes aceitaveis, a critério do GESTOR, que atendam
a politica de investimento prevista neste Regulamento. Ocorrendo o desenquadramento da
Alocagdo Minima, serd realizada a Amortizacdo Extraordinaria, conforme o procedimento
descrito no Capitulo VII deste Regulamento. Nessa hipdtese, parte dos recursos sera restituida
antecipadamente aos Cotistas que, caso ndo disponham de outros investimentos similares para
alocar tais recursos, poderdo sofrer perdas patrimoniais. Além de resultar na Amortizagdo
Extraordinéria, o desenquadramento da Alocagdo Minima também podera levar a liquidagéo
do FUNDO, nos termos do presente Regulamento.

(vi) RISCOS RELACIONADOS AO INVESTIMENTO EM ATIVOS
INCENTIVADOS

(a) Riscos Setoriais. O FUNDO alocara parcela predominante do seu patriménio liquido em
Cotas de FI-Infra, sendo que esses fundos investirdo preponderantemente nas Debéntures
Incentivadas ¢ em outros Ativos Incentivados emitidos, nos termos do artigo 2° da Lei n°
12.431, para fins de captacdo de recursos para implementar projetos de investimento na area
de infraestrutura ou de producfio econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e
inovagdo, considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo Poder Executivo
Federal. Os riscos a que o FUNDO ¢ exposto estdo relacionados aqueles dos diversos setores
de atuagdo dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados integrantes
das carteiras dos FI-Infra ou, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditorios, dos devedores e garantidores dos direitos creditorios que compdem o seu lastro.
Nos termos do artigo 2° do Decreto n® 8.874, de 11 de outubro de 2016, sdo considerados
“prioritarios” os projetos de investimento na area de infraestrutura ou de produgio econdmica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo, (1) objeto de processo de concessio,
permissdo, arrendamento, autorizagdo ou parceria publico privada, nos termos do disposto na
Let n° 11.079, de 30 de dezembro de 2004, e que integrem o Programa de Parcerias de
Investimentos da Presidéncia da Republica — PPL, de que trata a Lei n° 13.334, de 13 de
setembro de 2016, ou o programa que venha a sucedé-lo; (2) que proporcionem beneficios
ambientais ou sociais relevantes; ou (3) aprovados pelo Ministério setorial responsavel e
realizados por concessiondria, permissionaria, autorizatria, arrendataria ou sociedade de
propésito especifico. Os projetos de investimento devem visar a implantagdo, a ampliagdo, a
manutengdo, a recuperagio, a adequagdo ou a modernizagdo, entre outros, dos setores de (i)
logistica e transporte; (ii) mobilidade urbana; (iii) energia; (iv) telecomunicagdes; (V)
radiodifuséo; (vi) saneamento basico; e (vii) irrigagdo. Os projetos de produgéio econdmica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo sdo aqueles com o proposito de introduzir
processos, produtos ou servigos inovadores, conforme os principios, os conceitos e as
diretrizes definidas nas politicas de ciéncia, tecnologia e inovagdo e de desenvolvimento
industrial. Nesses setores, os investimentos, em geral, envolvem longo periodo de maturacéo.
Além disso, ha o risco de uma mudanga nfo esperada na legislagdo aplicavel, ou na
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perspectiva da economia, que pode alterar os cenarios anteriormente previstos, trazendo
impactos adversos no desenvolvimento dos projetos qualificados como prioritarios. O retorno
dos investimentos realizados pelos Fl-Infra e, indiretamente, pelo FUNDO pode ndo ocorrer
ou ocorrer de forma diversa da inicialmente estimada. Adicionalmente, os setores de
infraestrutura e de produc@o econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagéo
possuem fatores de riscos proprios, que também podem impactar o pagamento ou o valor de
mercado dos Ativos Incentivados. Sendo assim, € possivel que os emissores e, conforme o
caso, garantidores dos Ativos Incentivados ndo sejam capazes de cumprir tempestivamente
suas obrigacdes relacionadas aos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados que
sejam lastreados em direitos creditorios, que os devedores e garantidores nio consigam
cumprir suas obrigagdes relativas aos respectivos direitos creditorios, causando um efeito
material adverso nos resultados dos Fl-Infra e, consequentemente, do FUNDO.

(b) Desenquadramento do FUNDO. O FUNDO investe parcela preponderante dos seus
recursos na subscri¢do das Cotas de FI-Infra, nos termos do artigo 3°, §1°, da Lei n° 12.431.
Na sua atual vigéncia, tal lei dispde que, (1) em até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data
da 1* Integralizagdo, o FUNDO dever4 alocar, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do
seu patrimonio liquido em Cotas de Fl-Infra; e (2) apos 2 (dois) anos contados da Data da 1*
Integralizagdo, esse percentual devera ser aumentado para 95% (noventa e cinco por cento).
Os Fl-Infra, por sua vez, respeitados os prazos estabelecidos no artigo 3° da Lei n° 12.431,
deverdo investir, pelo menos, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patrimdnio liquido em
Ativos Incentivados. Nos termos do artigo 3° da Lei n® 12.431, os Cotistas somente terdo
tratamento tributario diferenciado, se forem respeitadas as condigbes la estabelecidas,
notadamente a Alocagdo Minima. O ndo atendimento pelo FUNDO de qualquer das condi¢des
dispostas no artigo 3° da Lei n° 12.431 implicara a perda, pelos Cotistas, do tratamento
tributdrio diferenciado 14 previsto, podendo levar, ainda, a liquidag&o ou a transformagao do
FUNDO em outra modalidade de fundo de investimento.

(c) Alteragao do Regime Tributario. Eventuais alteragdes na legislag@o tributaria eliminando
beneficios, elevando ou criando aliquotas ou novos tributos, ou, ainda, modifica¢cdes na
interpretacdo da legislagdo tributdria por parte dos tribunais e/ou das autoridades
governamentais, notadamente com relagdo a Lei n® 12.431, poderdo afetar negativamente (1)
os resultados do FUNDO, causando prejuizos aos Cotistas; e/ou (2) os rendimentos e os
ganhos eventualmente auferidos pelos Cotistas, quando da amortizagio, do resgate ou da
alienagdo das suas cotas. Ndo ¢ possivel garantir que a Lei n° 12.431 nfo sera alterada,
questionada, extinta ou substituida por leis mais restritivas, o que poderd afetar ou
comprometer o tratamento tributario diferenciado nela previsto.

(d) Risco dos iméveis dos CRIs ndo possuirem certificado de conclusdo de obra e Auto de
Vistoria do Corpo de Bombeiros. Nos casos dos Ativos Financeiros investidos pelos FI-Infra
representados por CRIs, os iméveis vinculados aos CRIs podem ndo contar com o certificado
de conclusdo de obra (seja parcial ou total), equivalente ao “habite-se”, nem com o Auto de
Vistoria do Corpo de Bombeiros. A falta do certificado de conclusdo de obra, ou mesmo a
falta de outras licengas e autorizagdes governamentais, como o Auto de Vistoria do Corpo de
Bombeiros, inclusive sua obtengdo intempestiva, podera: (i) comprometer o exercicio, pelas
devedoras dos créditos que dio lastro aos CRIs, de suas atividades no imovel, principalmente
em raziio da possibilidade de imposig¢do, por autoridades competentes, de restri¢des,
interdi¢Ges ou vedagdes, totais ou parciais, as atividades das referidas devedoras e a utilizagdo
do imovel vinculados aos CRIs, ou a aplicacdo de multas e outras penalidades, até que as
licengas ¢ autorizagdes governamentais sejam integralmente obtidas; ¢ (ii) limitar a
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capacidade das devedoras dos créditos que ddo lastro aos CRIs, em conjunto com a cedente
dos referidos créditos, de implementar projetos de expansdo ou reformas no imovel,
comprometendo sua capacidade operacional, administrativa e financeira.

(e) O poder concedente possui discricionariedade para determinar os termos e condigdes
aplicaveis as concessdes dos emissores dos Ativos Incentivados. Os contratos de concessdo
sdo contratos administrativos regidos pelas leis brasileiras. Essas leis e regulamentos fornecem
aos poderes concedentes discricionariedade para determinar os termos e condi¢des aplicaveis
as concessdes e as tarifas a serem cobradas pelos emissores. Se os custos dos emissores
aumentarem ou as receitas diminuirem significativamente ou se os emissores tiverem que
efetuar investimentos adicionais como resultado de uma medida nfo prevista na legislagdo ou
nos contratos aplicaveis, ou ainda como resultado de medidas unilaterais, por parte dessas
autoridades, a condicfo financeira dos emissores e seus resultados operacionais podem ser
afetados adversamente, ainda que tenham direito a recomposi¢do econdmico-financeira dos
contratos.

(f) A rescisdo unilateral antecipada dos contratos de concessdo dos emissores dos Ativos
Incentivados pelo poder concedente podera impedir a realizagdo do valor integral de
determinados ativos ¢ causar a perda de lucros futuros sem uma indenizagdo adequada. As
concessdes dos emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitas & rescisdo unilateral
antecipada em determinadas circunsténcias estabelecidas pela legislacdo e pelo contrato de
concessdo. Ocorrendo a extingdo da concess?o, os ativos sujeitos a concessdo serdo revertidos
ao poder concedente. Apesar dos emissores terem o direito a indenizag¢do do valor desses
ativos que ndo tenham sido completamente amortizados ou depreciados de acordo com os
termos dos contratos de concessdo, em caso de extingdo antecipada, os emissores dos Ativos
Incentivados ndo podem assegurar que esse valor seja suficiente para compensar a perda de
lucro futuro. Se o poder concedente extinguir o contrato de concessdo em caso de
inadimplemento, o valor pode teoricamente ser reduzido a até zero, pela imposi¢ao de multas
ou outras penalidades.

(g) Os emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitos a diversas leis e regulamentos
ambientais que podem se tornar mais rigidos no futuro e resultar em maiores obrigacdes e
maiores investimentos de capital. Os emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitos a
abrangente legislagdo federal, estadual e municipal relativa a prote¢do do meio ambiente. O
cumprimento desta legislag@o ¢ fiscalizado por 6rgéos e agéncias governamentais, que podem
impor san¢des administrativas por eventual inobservancia da legislagdo. Tais san¢des podem
incluir, entre outras, a imposi¢do de multas, a revogagdo de licengas e até mesmo a suspensdo
temporaria ou definitiva de atividades desenvolvidas pelos emissores. A aprovacio de leis e
regulamentos de meio ambiente mais rigorosos podem forgar os emissores a destinar maiores
investimentos de capital neste campo e, em consequéncia, alterar a destinagéo de recursos de
investimentos ja planejados. Tais altera¢des poderiam ter efeito adverso relevante sobre a
condi¢#o financeira e sobre os resultados dos emissores dos Ativos Incentivados. Além disso,
caso os emissores ndo observem a legislagdo relativa a protegdo do meio ambiente, podem
sofrer a imposicdo de sangdes penais, sem prejuizo da obrigagdo de reparacdo dos danos que
eventualmente tenham sido causados. As sangdes no ambito penal podem incluir, entre outras,
penas pessoais aos responsaveis, bem como a perda ou restricdo de incentivos fiscais e o
cancelamento e a suspensdo de linhas de financiamento de estabelecimentos oficiais de
crédito, assim como a proibigdo de contratar com o poder publico, podendo ter impacto
negativo nas receitas dos emissores ou, ainda, dificultar a captacdo de recursos junto ao
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mercado financeiro. As demoras ou indeferimentos, por parte dos Orgdos ambientais
licenciadores, na emissdo ou renovagio de licengas, assim como a eventual impossibilidade
de atender as exigéncias estabelecidas por tais 6rgdos ambientais no curso do processo de
licenciamento ambiental, poderdo prejudicar, ou mesmo impedir, conforme o caso, a
instalac@o e a operagdo dos empreendimentos dos emissores. Sem prejuizo do disposto acima,
a inobservancia da legislagdo ambiental ou das obrigagdes que 0os emissores assumiram por
meio de termos de ajustamento de conduta ou acordos judiciais podera causar impacto adverso
relevante na imagem, nas receitas e nos resultados operacionais dos emissores dos Ativos
Incentivados.

(h) As obrigagdes dos emissores constantes da documentagéo dos Outros Ativos Financeiros
estdo sujeitas a hipoteses de vencimento antecipado. A documentagido dos Outros Ativos
Financeiros pode estabelecer diversas hipéteses de vencimento antecipado que podem ensejar
no vencimento antecipado das obrigac¢des com relagio aos Outros Ativos Financeiros. N@o ha
garantias de que os emissores dispordo de recursos suficientes em caixa para fazer face ao
pagamento integral da divida representada pelos Outros Ativos Financeiros, na ocorréncia de
uma hipétese de vencimento antecipado, que acarrete no vencimento antecipado das
obrigacdes decorrentes dos Outros Ativos Financeiros, hipotese que podera acarretar um
impacto negativo relevante aos FI-Infra ou ao FUNDO, incluindo a sua capacidade de receber
pontual e integralmente os valores que lhes forem devidos nos termos dos Outros Ativos
Financeiros.

(1) Risco juridico da Estrutura dos FI-Infra. A estrutura financeira, econdmica e juridica dos
Fl-Infra apoia-se em um conjunto de obriga¢des e responsabilidades contratuais e na
legislagdo em vigor e, em razdo da pouca maturidade e da escassez de precedentes em
operagdes similares e de jurisprudéncia no que tange a este tipo de operagéo financeira, podera
haver perdas, parcial ou total, por parte do FUNDO em razio do dispéndio de tempo e recursos
para manuteng@o do arcabougo contratual estabelecido.

(j) Risco de sinistro dos bens vinculados as Operagdes CRIs, Debéntures e Outras Operagdes
dos FI-Infra. Determinados ativos dados em garantia no ambito dos titulos publicos e/ou
privados de divida que poderdo compor a carteira dos FI-Infra (especialmente CRIs e
Debéntures), sdo passiveis de seguro. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos
bens, direta ou indiretamente, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, bem como as indeniza¢des a
serem pagas pelas seguradoras, e poderdo ser insuficientes para a reparagédo integral do dano
sofrido.

(k) Riscos de Locagdo nas operagdes lastreadas em direitos creditérios imobilidrios. As
operacdes das emissoras dos titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a
carteira dos Fl-Infra e/ou das sociedades por eles investidas podem estar lastreados ou ter
como garantia direitos creditorios decorrentes de contratos imobiliarios (como por exemplo,
contratos de locagéio e arrendamento). Tendo em vista que a locagdo e arrendamento dos
imoveis podem ser parte importante da rentabilidade dos emissores e a possibilidade de
inadimplemento do pagamento dos alugueis pode afetar substancialmente as receitas dos
emissores, que poderdo ndo ter condi¢gdes de cumprir com seus compromissos de pagamento
na falta das receitas oriundas dos contratos de locagdo e, consequentemente impactando a
rentabilidade das Cotas dos Fl-Infra; Adicionalmente, a eventual rescisdo dos contratos de
locagdo, voluntiria ou involuntariamente pelo locatario, com ou sem o pagamento da
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indenizacdo devida, e/ou o aumento da vacincia dos imoveis, afetard as receitas dos
emissores, o que podera resultar em reflexo negativo na rentabilidade das Cotas dos FI-Infra.
Além da rescisdo convencional dos contratos de locagdo, os locatirios poderdo propor
demandas judiciais a fim de obter a rescisdo judicial da relagdo locaticia em caso de
onerosidade excessiva dos contratos de locagdo.

() Risco de decisdes administrativa, arbitrais e/ou judiciais desfavoraveis. Os FI-Infra
poderdo ser parte em diversas agdes, nas esferas civel, penal tributaria e/ou trabalhista. Nao
ha garantia de que os FI-Infra irdo obter resultados favoraveis ou que eventuais processos
judiciais, arbitrais ou administrativos em que seja réu venham a ser julgados improcedentes.
Caso tais reservas ndo sejam suficientes, € possivel que um aporte adicional de recursos seja
feito mediante a subscrigdo e integralizagdo de novas Cotas pelo FUNDO, que deverdo arcar
com eventuais perdas.

(m) Risco da morosidade da justiga brasileira. Os FI-Infra podero ser parte em demandas
judiciais, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema
judiciario brasileiro, a resolugéo de tais demandas podera levar muitos anos. Ademais, ndo ha
garantia de que os Fl-Infra obterdo resultados favoraveis nas demandas judiciais relacionadas
aos Ativos e, consequentemente, podera impactar negativamente no patriménio dos FI-Infra,
na rentabilidade do FUNDO e no valor de negociagdo das Cotas de Fl-Infra.

(n) Risco de imagem. A ocorréncia de quaisquer fatos extraordinarios que venham a afetar os
emissores dos titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira dos FI-
Infra e/ou as sociedades por eles investidas, ultimamente os Fl-Infra podem prejudicar a
potencialidade de negociagéo ou locagdo dos imodveis pelos emissores, as sociedades por eles
investidas. Os fatores descritos acima poderdo afetar adversamente as atividades dos FI-Infra,
dos emissores e/ou das sociedades por elas investidas e, consequentemente, a rentabilidade
das Cotas de FI-Infra.

(o) Riscos relacionados a agdes de despejo em decorréncia da COVID-19. Em 10 de junho de
2020, foi promulgada a Lei n® 14.010, a qual estabelece o regime juridico emergencial e
transitorio das relagdes juridicas de direito privado no periodo da pandemia declarada pela
Organizagdo Mundial de Satide em decorréncia do novo coronavirus (Covid-19). O projeto
da referida lei previa, em seu artigo 9°, a suspensdo da possibilidade de concessdo de liminar
em agdo de despejo de imdveis urbanos (residencial e ndo residencial), prevista no artigo 59,
§1° incisos L, I, V, VII, VIIl e IX, da Lei n° 8.245/91. Apesar de tal dispositivo ter sido objeto
de veto presidencial, a concessdo de liminar para despejo dependera da analise judicial das
peculiaridades de cada caso, sendo que, poderdo ser indeferidas, inviabilizando a retomada
dos imoveis locados pelo emissores dos titulos que poderdo compor a carteira dos FI-Infra
e/ou as sociedades por eles investidas. Os emissores e/ou as sociedades por eles investidas
podem ndo ser capazes de reaver os imoveis atualmente locados e em situagdo de
inadimpléncia, hipétese em que as suas receitas poderdo ser adversamente afetadas e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

(p) Risco de desapropriagéo e de outras restrigdes de utilizagdo dos bens imdveis pelo Poder
Publico. De acordo com o sistema legal brasileiro, os bens dos emissores dos titulos que
poderdo compor a carteira dos FI-Infra e/ou as sociedades por eles investidas poderdo ser
desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou
total. Ocorrendo a desapropriagéo, ndo hd como garantir que o prego que venha a ser pago
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pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente,
remunerara os valores investidos de maneira adequada. Os emissores e/ou as sociedades por
eles investidas podem néo ser capazes de reaver os iméveis atualmente locados e em situagéo
de inadimpléncia, hipétese em que as suas receitas poderdo ser adversamente afetadas e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

(q) Risco relacionado aos quéruns de deliberag@o no ambito dos Outros Ativos Financeiros e
eventual compartilhamento com outros credores nas dividas dos emissores (acordo entre
credores) nas dividas originarias dos Outros Ativos Financeiros. No dmbito dos Outros Ativos
Financeiros e/ou no endividamento dos emissores, a deliberagdo para tomar determinadas
medidas previstas nos respectivos instrumentos (tais como vencimento antecipado, liberagdo
ou substituigdo de garantias, concess@io de waivers, pré-pagamento (resgate), entre outras)
pode estar sujeita ao atingimento de quéruns de deliberacdo especificos previstos nos
respectivos instrumentos. O ndo atingimento desses quéruns pode inviabilizar a tomada de
medidas em relagdo a tais endividamentos e a excussdo de garantias.

(r) Risco de sangdes no &mbito dos ativos componentes da carteira dos FI-Infra. Determinados
ativos componentes da carteira dos FI-Infra, inclusive titulos publicos, podem estar sujeitos a
regulamentagdes, decisdes ¢ penalidades de diversas entidades reguladoras, credores publicos
e entidades de autorregulag@o. Eventuais novas regulamentagdes, decisdes e/ou penalidades
aplicaveis aos ativos componentes da carteira dos FI-Infra e/ou aos seus respectivos emissores
podem resultar em restrigdes a negociagdo por parte das bolsas de valores e mercadorias e
futuros ou de orgdos reguladores. Em situagdes em que tais restricdes estiverem sendo
praticadas, as condigdes de movimentagio dos ativos da carteira e precificagdo dos ativos
poderdo ser prejudicadas.

(vii) RISCO DE QUESTIONAMENTO DA VALIDADE E DA EFICACIA

(a) Questionamento da Validade e da Eficacia da Emissdo, da Subscri¢do ou da Aquisig@o dos
Ativos Incentivados. O FUNDO alocara parcela predominante de seu patriménio liquido em
Cotas de Fl-Infra, sendo que esses fundos investirio preponderantemente nos Ativos
Incentivados, no mercado primario ou secundario. A validade da emissdo, da subscrigdo ou
da aquisi¢do dos Ativos Incentivados pelos Fl-Infra podera ser questionada por terceiros,
inclusive em decorréncia de faléncia ou recuperagio judicial ou extrajudicial dos respectivos
emissores, garantidores, devedores ou alienantes.

(viii) RISCO DE FUNGIBILIDADE

(a) Intervengdo ou Liquidagdo da Institui¢do Financeira da Conta do FUNDO. Os recursos
provenientes das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do
FUNDO serdo recebidos na conta do FUNDO. Na hipétese de intervengdo ou liquidagio
judicial ou extrajudicial da instituigo financeira na qual seja mantida a conta do FUNDO, os
recursos provenientes das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros depositados nessa
conta poderdo ser bloqueados e ndo vir ser recuperados, o que afetaria negativamente o
patriménio do FUNDO.

(ix) RISCOS DE CONCENTRACAO

(a) Concentrag@o em FI-Infra e em Ativos Incentivados. O risco da aplicagdo no FUNDO tem
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relagdo direta com a concentragio da sua carteira em cotas emitidas por um mesmo FI-Infra
que, por sua vez, pode concentrar seus investimentos em determinados Ativos Incentivados
emitidos por um mesmo emissor ou por emissores integrantes de um mesmo Grupo
Econémico ou, ainda, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditérios, cujos direitos creditorios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantido especifico. Quanto maior for a concentragdo, maior
serd a chance de o FUNDO sofrer perda patrimonial significativa que afete negativamente a
rentabilidade das suas cotas.

(b) Concentragio em Outros Ativos Financeiros. E permitido a0 FUNDO, durante os
primeiros 180 (cento ¢ oitenta) dias de funcionamento, manter até 100% (cem por cento) do
seu patrimoénio liquido aplicado em Outros Ativos Financeiros que néo sejam as Cotas de FI-
Infra. Apos esse periodo, o investimento nesses Outros Ativos Financeiros pode representar,
no maximo, 33% (trinta e trés por cento) ou 5% (cinco por cento) do patrimdnio liquido do
FUNDO, conforme o caso. Em qualquer hipotese, se os emissores ou contrapartes dos Outros
Ativos Financeiros ndo honrarem com seus compromissos, ha chance de o FUNDO sofrer
perda patrimonial significativa, o que afetaria negativamente a rentabilidade das cotas do
FUNDO.

(x) RISCO DE PRE-PAGAMENTO

(a) Pré-Pagamento dos Ativos Incentivados. Certos emissores dos Ativos Incentivados
integrantes das carteiras dos FI-Infra poderio, voluntariamente ou ndo, pagar as respectivas
obrigacdes de forma antecipada. Caso tais pagamentos antecipados ocorram, a expectativa de
recebimento dos rendimentos dos FI-Infra e, consequentemente, do FUNDO seria frustrada.
Ademais, os Ativos Incentivados estdo sujeitos a determinados eventos de vencimento,
amortizagdo ou resgate antecipado. Na ocorréncia de qualquer desses eventos, o fluxo de caixa
previsto para o FUNDO também seria afetado. Em qualquer hipotese, a rentabilidade
inicialmente esperada para o FUNDO e, consequentemente, para as suas cotas podera ser
impactada negativamente.

(xi) RISCO PROVENIENTE DO USO DE DERIVATIVOS

(a) Operagdes de Derivativos. Consiste no risco de distor¢do de preco entre o derivativo e o
seu ativo objeto, o que pode ocasionar o aumento da volatilidade dos fundos de investimento
investidos pelo FUNDO, limitar as possibilidades de retorno adicional nas operagdes, ndo
produzir os efeitos pretendidos e/ou provocar perdas aos fundos de investimento investidos
pelo FUNDO e, consequentemente, ao FUNDO. Mesmo para fundos de investimento que
utilizam derivativos exclusivamente para protegdo das posi¢des a vista, existe o risco de essas
operagdes nio representarem um hedge perfeito ou suficiente para evitar perdas aos referidos
fundos de investimento e, consequentemente, a0 FUNDO. Em qualquer hipétese, os fundos
de investimento investidos pelo FUNDO poderdo auferir resultados negativos, impactando
adversamente o valor de suas cotas.

(xii) RISCOS DE GOVERNANCA

(a) Quérum Qualificado. O presente Regulamento estabelece quoruns qualificados para a
assembleia geral deliberar sobre determinadas matérias de interesse dos Cotistas. Tais quéruns
poderdo acarretar limitagdes as atividades do FUNDO em decorréncia da impossibilidade de
aprovagdo de certas matérias na assembleia geral.
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(b) Caracterizagio de Justa Causa. Nos termos do Paragrafo Unico do Artigo 36 deste
Regulamento, (1) até que haja reconhecimento em decisdo judicial contra a qual ndo caiba
mais recurso com efeito suspensivo, ndo sera caracterizada Justa Causa na hipdtese de
descumprimento pelo GESTOR de suas obrigacdes, deveres ou atribui¢des especificadas nas
normas vigentes, no presente Regulamento ou no contrato de gestdo ou, enquanto o GESTOR
prestar os servicos de gestdo dos FI-Infra, nos respectivos regulamentos ou nos respectivos
contratos de gestdo; e (2) até que haja reconhecimento em decisdo judicial contra a qual ndo
caiba mais recurso com efeito suspensivo ou em decisdo administrativa final, ndo sera
caracterizada Justa Causa na hipotese de o GESTOR ou qualquer de seus sdcios ou
administradores praticar atividades ilicitas no mercado financeiro ou de capitais, crimes contra
o Sistema Financeiro Nacional ou atos de corrupgao.

Enquanto ndo for caracterizada a Justa Causa, as deliberacSes da assembleia geral relativas
(1) a substitui¢do do GESTOR; e (2) a defini¢@o da orientagdo de voto a ser proferido pelo
GESTOR, em nome do FUNDO, nas assembleias gerais de cotistas dos FI-Infra que
deliberarem sobre a substitui¢do do GESTOR na prestagio dos servigos de gestdo das carteiras
dos referidos FI-Infra, continuardo sujeitas ao quoérum qualificado previsto no Artigo 36
acima, devendo ser tomadas em primeira ou segunda convocagdo, pela maioria das cotas de
titularidade dos Cotistas presentes, desde que essa maioria represente, no minimo, 25% (vinte
e cinco por cento) das cotas em circula¢do. Dessa forma, relativamente a outros fundos de
investimento constituidos nos termos da Instrucdo CVM 555, os Cotistas poderdo encontrar
dificuldades em reunir os votos necessarios para a aprovar a substitui¢do do GESTOR.

(c) Aprovagdo de Matérias em Assembleia Geral por Maioria Simples. Nos termos do Artigo
40, a assembleia geral serd instalada com a presenga de, pelo menos, 1 (um) Cotista, salvo nas
hipoteses em que o presente Regulamento definir quérum de instalago superior. Exceto por
determinadas matérias previstas no Artigo 36 acima, as deliberagdes na assembleia geral serdo
tomadas, em primeira ou segunda convocagdo, pela maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, independentemente do quanto essa maioria represente das cotas em
circulagdio. E possivel, portanto, que certas matérias sejam aprovadas na assembleia geral por
Cotistas que representem uma minoria das cotas em circulagéo.

(d) Concentrag@o das Cotas. Ndo hé restricio quanto a quantidade méaxima de cotas do
FUNDO que poder4 ser detida por um mesmo Cotista. Assim, podera ocorrer a situagdo em
que um Cotista venha a deter parcela substancial das cotas e, consequentemente, uma
participacdio expressiva no patriménio do FUNDO. Tal fato podera fragilizar a posi¢do dos
demais Cotistas em razio da possibilidade de certas delibera¢des na assembleia geral virem a
ser tomadas pelo Cotista “majoritario” em fungdo de seus interesses proprios e em detrimento
do FUNDO e dos Cotistas “minoritarios”.

(e) Emissdo de Novas Cotas. O FUNDO podera, a qualquer tempo, observado o disposto no
presente Regulamento, emitir novas cotas. Na hipotese de realiza¢do de uma nova emissao os
Cotistas poderdo ter as suas respectivas participa¢des no FUNDO diluidas, caso ndo exercam
o seu direito de preferéncia. Ademais, a rentabilidade do FUNDO podera ser afetada durante
o periodo em que os recursos decorrentes da nova emissdo ndo estiverem investidos nos
termos do presente Regulamento e/ou o prazo esperado para recebimento de recursos podera
ser alterado em razdo da subscrigido de novas Cotas de FI-Infra pelo FUNDO.

(xiii) RISCOS AMBIENTAIS
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O FUNDO esta sujeito a todo e qualquer evento ou medidas que, direta ou indiretamente,
resulte em impacto ao meio ambiente e¢/ou aos projetos dos Ativos Incentivados apoiados pelo
FUNDO e pelos FI-Infra, inclusive e sem limitagdo: proibi¢des, atrasos e interrupgdes; nio
atendimento das exigéncias ambientais; embargos de obra e/ou suspensdo das atividades;
surgimento de exigéncias ambientais adicionais ndo previstas inicialmente; falhas no
levantamento da fauna e da flora; falhas no plano de execuc@o ambiental; e/ou qualquer dano
ao meio ambiente. Tais eventos ou medidas podem causar prejuizos ao FUNDO.
Adicionalmente, as atividades do setor de infraestrutura podem causar significativos impactos
e danos ao meio ambiente. A legislag@o federal impde responsabilidade objetiva aquele que
direta ou indiretamente causar degradagdo ambiental. Portanto, o dever de reparar ou indenizar
os danos causados ao meio ambiente e a terceiros afetados independe de dolo ou culpa. O
pagamento de indenizag¢des ambientais substanciais ou despesas relevantes incorridas para
custear a recuperagdo do meio ambiente ou o pagamento de indenizagdo a terceiros afetados
podera impedir ou levar os emissores de Ativos Incentivados a retardar ou redirecionar planos
de investimento em outras areas, o que podera ter um efeito adverso sobre o FUNDO.
Eventuais seguros contratados para cobrir exposi¢do a contingéncias ambientais dos emissores
dos Ativos Incentivados podem ndo ser suficientes para evitar potencial efeito adverso sobre
o FUNDO.

(xiv) RISCOS SOCIOAMBIENTAIS

As operagdes do FUNDO, dos FI-Infra e dos emissores dos Ativos Incentivados podem estar
sujeitas a leis e regulamentos ambientais federais, estaduais e municipais, além de regulacdes
setoriais especificas. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos, fazer com
que o FUNDO, os Fl-Infra e os emissores dos Ativos Incentivados, no &mbito de cada projeto,
incorram em custos significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir
severamente o desenvolvimento de determinadas atividades, especialmente em regides ou
areas ambientalmente sensiveis. O eventual descumprimento de leis e regulamentos
ambientais também pode acarretar a imposigdo de sangdes administrativas, civeis e criminais
(tais como multas e indenizagdes). As leis e regulamentos ambientais podem se tornar mais
restritivas, sendo que qualquer aumento de restrigdes pode afetar adversamente os negocios
do FUNDO e a sua rentabilidade. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de protecdo
ambiental serem alteradas apés o inicio do desenvolvimento de determinada atividade por um
emissor de Ativos Incentivados e antes de sua conclusdo, o que podera trazer atrasos e/ou
modificagdes ao objetivo inicialmente projetado. Além disso, as atividades empresarias
desenvolvidas pelos emissores dos Ativos Incentivados podem estar sujeitas ao risco social,
sobretudo de natureza trabalhista, considerando a possibilidade de exposi¢do dos
colaboradores a ambientes perigosos e insalubres e relacionamento com comunidades do
entorno, considerando a possibilidade de exposicdo destas popula¢es a impactos adversos.
Os fatores descritos acima poderdo afetar adversamente as atividades do FUNDO, dos FI-
Infra, dos emissores dos Ativos Incentivados e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas
do FUNDO.

(xv) OUTROS RISCOS
(a) Precificagdo dos Ativos. As Cotas de FI-Infra e os demais ativos financeiros integrantes

da carteira do FUNDO serdo avaliados de acordo com os critérios e os procedimentos
estabelecidos pela regulamenta¢io em vigor. Referidos parametros, tais como o de marcagéo
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a mercado (mark-to-market), poderdo causar variagdes nos valores dos referidos ativos,
podendo resultar em redugéo do valor das cotas do FUNDO.

(b) Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade. A rentabilidade alvo das cotas prevista neste
Regulamento é um indicador de desempenho adotado pelo FUNDO para a valorizagdo das
suas cotas, sendo apenas uma meta estabelecida pelo FUNDO. Referida rentabilidade alvo
nido constitui, portanto, garantia minima de remuneragdo aos Cotistas, pelo
ADMINISTRADOR, pelo CUSTODIANTE, pelo GESTOR, por quaisquer terceiros, por
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito — FGC. Caso os
rendimentos decorrentes das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da
carteira do FUNDO néo constituam patrimonio suficiente para a remuneragéo das suas cotas,
de acordo com a rentabilidade alvo estabelecida no presente Regulamento, a valorizagdo das
cotas de titularidade dos Cotistas serd inferior & meta indicada. Assim, ndo ha garantia de que
o retorno do investimento realizado pelos Cotistas nas cotas do FUNDO sera igual ou, mesmo,
semelhante a rentabilidade alvo estabelecida neste Regulamento. Dados de rentabilidade
verificados no passado com relagdo a qualquer fundo de investimento, ou ao proprio FUNDO,
ndo representam garantia de rentabilidade futura.

(c) Nao Realizagdo dos Investimentos. N@o ha garantia de que os investimentos pretendidos
pelo FUNDO estejam disponiveis no momento e em quantidade convenientes ou desejaveis a
satisfagdo da politica de investimento prevista neste Regulamento, o que pode resultar em
investimentos menores ou, mesmo, na ndo realizagio desses investimentos. Nesse caso, 0s
recursos captados pelo FUNDO poderdo ser investidos em ativos de menor rentabilidade,
resultando em um retorno inferior a rentabilidade alvo das cotas do FUNDO inicialmente
pretendida.

(d) Auséncia de Propriedade Direta dos Ativos. Os direitos dos Cotistas deverdo ser exercidos
sobre todos os ativos da carteira do FUNDO de modo néo individualizado, proporcionalmente
a quantidade de cotas por eles detidas. Portanto, os Cotistas ndo terfio qualquer direito de
propriedade direta sobre os ativos que compdem a carteira do FUNDO.

(e) Eventual Conflito de Interesses. O ADMINISTRADOR, o GESTOR e os integrantes dos
seus respectivos Grupos Econdmicos atuam e prestam uma série de outros servigos no
mercado de capitais local, incluindo a administragdo e a gestio de outros fundos de
investimento. O FUNDO podera realizar operagdes nas quais fundos de investimento
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Econémicos atuem na condigdo de contraparte. Ademais, observado
o disposto no Capitulo III deste Regulamento, o FUNDO aplicara, no minimo, 95% (noventa
e cinco por cento) do seu patrimdnio liquido nas Cotas de Fl-Infra. Os FI-Infra, por sua vez,
(1) s@o administrados pelo ADMINISTRADOR; (2) podem ser geridos pelo GESTOR; e (3)
poderdo (i) subscrever ou adquirir Ativos Incentivados cujos emissores sejam (I) fundos de
investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por
integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos; ou (II) companhias investidas por
fundos de investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR
ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos; e (ii) realizar opera¢des nas quais
fundos de investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR
ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos atuem na condigdo de contraparte,
incluindo a aquisi¢do de Ativos Incentivados de titularidade de outros fundos de investimento
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administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Econémicos. Em qualquer caso, podera vir a ser configurado eventual
conflito de interesses, resultando em prejuizos ao FUNDO e, consequentemente, aos Cotistas.

() Restri¢des de Natureza Legal ou Regulatoria. Eventuais restri¢des de natureza legal ou
regulatéria podem afetar adversamente a validade da emissdo, da subscrig@o ou da aquisigdo
dos Ativos Incentivados pelos FI-Infra, da constitui¢do ou do funcionamento dos FI-Infra ou
da emissd@o das Cotas de Fl-Infra, o comportamento dos referidos ativos e os fluxos de caixa
a serem gerados. Na ocorréncia de tais restrigdes, tanto o fluxo de origina¢do dos Ativos
Incentivados e das Cotas de FI-Infra como o fluxo de pagamento dos referidos ativos podera
ser interrompido, comprometendo a continuidade do FUNDO e o horizonte de investimento
dos Cotistas.

(2) Alteragdo da Legislagdo Aplicavel ao FUNDO e/ou aos Cotistas. A legislagdo aplicavel
ao FUNDO, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo FUNDO, incluindo, sem
limitagdo leis tributarias, esta sujeita a alteracdes. Tais alteracdes podem ocorrer, inclusive,
em carater transitorio ou permanente, em decorréncia de fatos extraordinarios e imprevisiveis,
no Brasil ou no exterior, tais como os efeitos da crise sanitaria, social e econdmica decorrente
da pandemia da COVID-19. A publicacdo de novas leis e/ou uma nova interpretagéo das leis
vigentes poderdo impactar negativamente os resultados do FUNDO. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgaos reguladores no mercado brasileiro, bem
como moratdrias ¢ alteragdes das politicas monetaria ¢ cambial. Tais eventos poderfo
impactar, de maneira adversa, o valor das cotas do FUNDO, bem como as condig¢des para a
Distribui¢do de Rendimentos e o resgate das cotas.

(h) Questionamento da Estrutura do FUNDO e dos Fl-Infra. O FUNDO e os Fl-Infra se
enquadram, respectivamente, no §1° e no caput do artigo 3° da Lei n°® 12.431. Observados os
prazos previstos no artigo 3° da Lei n® 12.431, (1) o FUNDO devera aplicar, no minimo, 95%
(noventa e cinco por cento) do seu patriménio liquido nas Cotas de Fl-Infra; e (2) cada FI-
Infra devera aplicar, no minimo, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patrimonio liquido
nos Ativos Incentivados. Além do risco de alteracdo das normas aplicaveis ao FUNDO e aos
FI-Infra, caso o atendimento das disposigdes do artigo 3° da Lei n® 12.431, pelo FUNDO e/ou
pelos Fl-Infra, venha a ser questionado, por qualquer motivo, podera ocorrer a liquidag@o ou
a transformagfio, em outra modalidade de fundo de investimento, do FUNDO e/ou dos FI-
Infra e o tratamento tributario do FUNDO e, consequentemente, dos Cotistas podera vir a ser
alterado.

(i) Tributagdo da Distribuigdo de Rendimentos. Observado o fator de risco “Precificagdo dos
Ativos” acima, eventuais variacdes nos valores das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do FUNDO poderdo resultar em redugdo do valor das cotas
do FUNDO. Nos termos do Artigo 30 acima, em cada Data de Pagamento, o FUNDO podera,
a critério do GESTOR, destinar diretamente aos Cotistas, por meio da amortizagdo de suas
cotas, uma parcela ou a totalidade dos Rendimentos efetivamente recebidos pelo FUNDO,
desde que ainda ndio incorporados ao seu patrimdnio. E possivel, portanto, que ocorra a
Distribuigdo de Rendimentos, ainda que o valor das cotas do FUNDO tenha sofrido uma
redu¢do. Quando da Distribui¢do de Rendimentos, independentemente do valor das cotas do
FUNDO, os Rendimentos destinados diretamente aos Cotistas serdo tributados na forma do
CAPITULO XIII. Dessa forma, cada Cotista devera, de acordo com a sua propria natureza,
analisar detalhadamente o CAPITULO XIII, inclusive com eventual auxilio de consultores
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externos, sobre a tributagéo que lhe € aplicavel e o impacto de tal tributacdo em sua analise de
investimento.

(j) Impossibilidade de Previsdo dos Processos de Emissdo e/ou de Alienagdo dos Ativos
Incentivados. Ndo é possivel prever os processos de emissdo e/ou alienagdo dos Ativos
Incentivados que os FI-Infra poderdo subscrever ou adquirir, tampouco os fatores de risco
especificos associados a tais processos. Dessa forma, os Ativos Incentivados que vierem a ser
subscritos ou adquiridos pelos Fl-Infra poderdo ser emitidos ou alienados com base em
processos que ndo assegurem a auséncia de eventuais vicios na sua emissdo ou formalizagdo,
o que pode dificultar ou, até mesmo, inviabilizar a cobranga de parte ou da totalidade dos
pagamentos referentes aos Ativos Incentivados, afetando negativamente os resultados dos FI-
Infra e, consequentemente, do FUNDO.

Artigo 61 Nio obstante o emprego, pelo ADMINISTRADOR e pelo GESTOR, de plena
diligéncia e da boa préatica de administragdo e de gestdo de fundos de investimento e a estrita
observancia da politica de investimento definida neste Regulamento, das regras legais e
regulamentares em vigor, o FUNDO e o investimento neste pelos Cotistas estdo sujeitos a
fatores de risco que poderdo ocasionar perdas ao seu patrimdnio e, consequentemente, aos
Cotistas, notadamente aqueles indicados no Artigo 59 acima.

Artigo 62 Em decorréncia dos fatores de risco indicados no Artigo 60 acima e de todos os
demais fatores de risco a que o FUNDO esté sujeito, o ADMINISTRADOR e o GESTOR néo
poderdo ser responsabilizados por eventual depreciacio da carteira e/ou por eventuais
prejuizos que os Cotistas venham a sofrer em caso de liquidagio do FUNDO, exceto se o
ADMINISTRADOR e/ou o GESTOR agirem com comprovada culpa ou dolo, de forma
contraria a lei, ao presente Regulamento e aos atos normativos expedidos pela CVM.

Artigo 63 AS ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTO DO FUNDO PODEM
RESULTAR EM PERDAS SUPERIORES AO CAPITAL APLICADO E NA
CONSEQUENTE OBRIGACAO DOS COTISTAS DE APORTAR RECURSOS
ADICIONAIS PARA COBRIR O PREJUIZO DO FUNDO. O FUNDO PODE ESTAR
EXPOSTO A SIGNIFICATIVA CONCENTRACAO EM COTAS DE FI-INFRA DE
POUCOS EMISSORES COM OS RISCOS DAi DECORRENTES.

CAPITULO XV - DAS DISPOSICOES GERAIS

Artigo 64 Para fins do disposto no presente Regulamento, considera-se um “Dia Util”
qualquer dia que ndo seja sabado, domingo, feriado nacional, feriado no Estado ou na Cidade
de Sao Paulo ou dia em que, por qualquer outro motivo, ndo haja expediente na B3.

Paragrafo Primeiro — Ndo sera realizada a integralizagdo, a amortiza¢do ou o resgate das
cotas do FUNDO em dias que ndo sejam Dias Uteis. Para fins de clareza, o FUNDO opera
normalmente durante feriados estaduais ou municipais na sede do ADMINISTRADOR,
inclusive para fins de apuracdo do valor das cotas e de realizagdo da integralizagdo, da
amortizagdo ou do resgate das cotas.

Paragrafo Segundo — Todas as obrigagdes previstas neste Regulamento, inclusive obrigagdes
de pagamento, cuja data de vencimento coincida com dia que nio seja Dia Util serdo
cumpridas no primeiro Dia Util subsequente, nio havendo direito por parte dos Cotistas a
qualquer acréscimo.
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Artigo 65 Eventuais prejuizos decorrentes dos investimentos realizados pelo FUNDO serdo
incorporados ao seu patriménio, sendo certo que as aplicagdes realizadas pelos Cotistas no
FUNDO nfo contam com garantia do ADMINISTRADOR, do GESTOR, do
CUSTODIANTE ou dos integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos, de quaisquer
terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC.

Artigo 66 A liquidagido e o encerramento do FUNDO dar-se-4 na forma prevista na Instru¢do
CVM 555, ficando o ADMINISTRADOR responsavel pelo FUNDO até a efetivacdo da
liquidagdo e do encerramento do mesmo.

Artigo 67 Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletrdnico uma
forma de correspondéncia valida entre o ADMINISTRADOR, o GESTOR, o
CUSTODIANTE e os Cotistas.

Paragrafo Unico — Desde que permitido pela regulamentagio em vigor, as comunicagdes
entre 0 ADMINISTRADOR, o GESTOR, o CUSTODIANTE e os Cotistas serdo realizadas,
preferencialmente, por correio eletronico ou outra forma de comunicagio eletrénica admitida
pela regulamentagdo aplicavel.

Artigo 68 O ADMINISTRADOR mantém servico de atendimento, responsavel pelo
esclarecimento de dividas e pelo recebimento de reclamagdes, a disposigdo dos Cotistas, em
sua sede e/ou em suas dependéncias. Adicionalmente, poderdo ser obtidos na sede e/ou nas
dependéncias do ADMINISTRADOR resultados do FUNDO em exercicios anteriores e
outras informagdes referentes a exercicios anteriores do mesmo, tais como demonstragdes
contabeis, relatérios do ADMINISTRADOR e demais documentos pertinentes que tenham
sido divulgados ou elaborados por forca de disposigdes regulamentares aplicaveis a fundos de
investimentos.

Parigrafo Unico — O servigo de atendimento aos Cotistas esta disponivel pelo e-mail
f555@brltrust.com.br.

Artigo 67 Fica eleito o foro da Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, com expressa
renuncia de qualquer outro, por mais privilegiado que seja, para quaisquer agdes nos processos
judiciais relativos ao FUNDO ou a questdes decorrentes do presente Regulamento.

Séo Paulo, 21 de julho de 2021.

-Administrador-
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BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
CNPJ/ME N° 13.486.793/0001-42

ATO DO ADMINISTRADOR DO
RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS
INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA
CREDITO PRIVADO

CNPJ/ME: 38.314.962/0001-98
(“Fundo”)

Pelo presente instrumento particular, a BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituicio financeira com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de S3o Paulo,
localizada na Rua Iguatemi, n°® 151, 19° andar, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ sob o n°
13.486.793/0001-42, devidamente autorizada pela Comissao de Valores Mobiliarios ("CVM") para o
exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores mobiliarios, na categoria de
administrador fiduciario, nos termos do Ato Declaratdrio CVM n° 11.784, de 30 de junho de 2011
(“"Administradora”), na qualidade de Administradora do Fundo, neste ato representada de acordo
com seu Contrato Social, nos termos da legislacdo e regulamentagdo vigentes, resolve, por meio do
presente instrumento de alteracdo do regulamento do Fundo (“Instrumento de Alteragdao”):

1.  Alterar e consolidar o regulamento do Fundo, cujo novo teor consta do Anexo I ao presente
instrumento ("Regulamento”).

2. Submeter o presente Instrumento a CVM, bem como os demais documentos exigidos pela
regulamentacdo aplicavel, necessarios a realizacdo da Oferta Publica.

Estando assim deliberada a matéria acima indicada, é assinado o presente em via digital.

Sdo Paulo, 26 de outubro de 2021
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BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
ADMINISTRADOR
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BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
CNPJ/ME N° 13.486.793/0001-42

ATO DO ADMINISTRADOR DO RIO BRAVO FUNDO INCENTIVADO DE INVESTIMENTO
EM INFRAESTRUTURA ESG RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

CNPJ/ME: 38.314.962/0001-98
("Fundo”)

Pelo presente instrumento particular, a BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira com sede na cidade de S3o Paulo, Estado de S&o Paulo,
localizada na Rua Iguatemi, n® 151, 199 andar, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ/ME sob o n°©
13.486.793/0001-42, devidamente autorizada pela Comissdo de Valores Mobilidrios ("CVM") para o
exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores mobilidrios, na categoria de
administrador fiduciario, nos termos do Ato Declaratério CVM n° 11.784, de 30 de junho de 2011
("Administradora”), na qualidade de Administradora do Fundo, neste ato representada de acordo
com seu Contrato Social, nos termos da legislacdo e regulamentagdo vigentes, resolve, por meio do
presente instrumento de alteracdo do regulamento do Fundo (“Instrumento de Alteragdo”):

1. Alterar e consolidar o regulamento do Fundo, cujo novo teor consta do Anexo I ao presente
instrumento (“Regulamento”), tendo em vista a necessidade de alteracdo em virtude de
atendimento as exigéncias do Oficio n® 336/2021/CVM/SRE/GER-2.

2. Submeter o presente Instrumento a CVM, bem como os demais documentos exigidos pela
regulamentacdo aplicavel, necessarios a realizagdo da Oferta Publica.

Estando assim deliberada a matéria acima indicada, é assinado o presente em via digital.
Sdo Paulo, 09 de novembro de 2021.

(Restante da pagina intencionalmente deixada em branco)

(Pagina de assinaturas a seguir)
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ANEXO III

DECLARACOES DO ADMINISTRADOR E DO COORDENADOR LIDER
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DECLARA(;AO DO ADMINISTRADOR
(artigo 56 da Instrugdo CVM n° 400/03)

BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo
financeira com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sado Paulo, localizada na Rua Iguatemi, n®
151, 190 andar, Itaim Bibi, inscrita Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas do Ministério da Economia
("CNPJ") sob o n® 13.486.793/0001-42, devidamente autorizada pela Comissdao de Valores
Mobiliarios ("CVM”) para o exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores
mobilidrios, na categoria de administrador fiduciario, nos termos do Ato Declaratdrio CVM n° 11.784,
de 30 de junho de 2011, por meio de sua diretora Daniela Bonifacio, brasileira, casada, advogada,
inscrita na Ordem dos Advogados do Brasil ("OAB") sob o n® 289.687, inscrita no Cadastro de
Pessoas Fisicas ("CPF”) sob o n® 320.334.648/65, com enderego comercial na Rua Iguatemi, n®
151, 199 andar, Itaim Bibi, na qualidade de representante legal da administradora do RIO BRAVO
ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE
INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO, inscrito no CNPJ
sob 0 n°® 38.314.962/0001-98 (“"Fundo”) declara, nos termos do Artigo 56, caput e paragrafo 5° da
Instrugdo CVM n© 400, de 29 de dezembro de 2003, que:

(a) é responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informagGes
prestadas por ocasido do registro da Oferta e fornecidas ao mercado durante a Oferta;

(b) este Prospecto Preliminar contém e o Prospecto Definitivo contera, em suas respectivas datas
de divulgagao, as informagGes relevantes necessarias ao conhecimento, pelos Investidores, sobre
a Oferta, as Cotas, o Fundo, suas atividades e sua situagdo econdmico-financeira, os riscos
inerentes ao Fundo e quaisquer outras informag0es relevantes; e

(c) este Prospecto Preliminar foi e o Prospecto Definitivo sera elaborado de acordo com as
normas pertinentes.

Sao Paulo, 31 de agosto de 2021

Bl -
e

BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TIiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
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DECLARA(_;KO DO COORDENADOR LIDER
(artigo 56 da Instrugdo CVM n° 400/03)

WARREN CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS E CAMBIO LTDA., inscrita no CNPJ sob
0 n® 92.875.780/0001-31, com enderego na Av. Osvaldo Aranha, n°® 720, Conj. 201, Bairro Bom
Fim, CEP: 90.035-191, na cidade de Porto Alegre, Estado do Rio Grande do Sul instituicdo autorizada
pela Comissdo de Valores Mobilidrios ("CVM") para o exercicio profissional de administracdo
fiducidria de carteiras de valores mobilidrios, conforme Ato Declaratério CVM n°© 9.310 de 10 de
maio de 2007, na qualidade de Coordenadora Lider da oferta publica de distribuicdo de cotas da 12
(primeira) emissao do INTER INFRA FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS
INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO
PRIVADO, inscrito no CNPJ sob o n° 42.294.971/0001-31 (“Fundo”, “Cotas” e “Oferta”,
respectivamente) declara, nos termos do artigo 56, caput, paragrafos 1° e 5° da Instrucdao CVM n®
400/03, de 29 de dezembro de 2003, que:

(a) tomou todas as cautelas e agiu com os mais elevados padrdes de diligéncia,
respondendo pela falta de diligéncia ou omissdo, para assegurar que (1) todas as informagoes
prestadas pelo Fundo sdo verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes; e (2) as
informagdes fornecidas ao mercado durante todo o prazo da Oferta, inclusive aquelas eventuais
ou periddicas, que integram o prospecto preliminar da Oferta (“Prospecto Preliminar”) e que
venham a integrar o prospecto definitivo da Oferta (“Prospecto Definitivo”) sdao suficientes,
permitindo aos investidores uma tomada de decisao fundamentada a respeito da Oferta;

(b) é responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informagGes
prestadas por ocasido do registro da Oferta e fornecidas ao mercado durante a Oferta;

(©) o Prospecto Preliminar contém e o Prospecto Definitivo contera, em suas respectivas
datas de divulgacdo, as informacOes relevantes necessarias ao conhecimento, pelos
investidores, sobre a Oferta, as Cotas ofertadas, o Fundo, suas atividades, sua situacdo
econémico-financeira, os riscos inerentes ao Fundo e quaisquer outras informacgGes relevantes;
e

(d) o Prospecto Preliminar foi e o Prospecto Definitivo sera elaborado de acordo com as
normas pertinentes.

Belo Horizonte, 31 de Agosto de 2021.

WARREN CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS E CAMBIO LTDA
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ESTUDO DE VIABILIDADE

RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS
DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

O presente estudo de viabilidade (“Estudo”) é referente as Cotas da Oferta da Primeira Emissao
do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de Investimento em
Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado (“Fundo” e “Oferta”, respectivamente). Este Estudo foi
realizado pela Rio Bravo Investimentos Ltda. ("Gestora”), com o intuito de analisar a viabilidade
da Oferta.

Os termos aqui utilizados em letra maitiscula terdo o significado a eles atribuido no Regulamento,
no Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica Primaria da Primeira Emissdo do Rio Bravo ESG
Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de Investimento em Infraestrutura
Renda Fixa Crédito Privado ou no Prospecto Definitivo de Distribuicdo Publica Primaria da Primeira
Emissdo do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de
Investimento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado.

Cabe salientar que a expectativa de retorno apresentada no presente Estudo ndo configura
promessa ou garantia de rentabilidade por parte do Administrador, Gestora, Coordenador Lider
ou ainda pela CVM.

Para realizagao desse Estudo foram utilizadas premissas da Gestora referentes ao mercado de
Infraestrutura e Ativos de Renda Fixa, além de estimativas de indicadores econémicos divulgados
pelo Banco Central do Brasil.

Os resultados apresentados sdo frutos de simulagdes com bases em determinadas premissas,
que serao detalhadas ao longo do presente estudo. Os resultados reais podem ser
significativamente diferentes, na hipotese de uma ou mais premissas ndo apresentarem
comportamento de acordo com os nimeros utilizados no presente estudo.

O Estudo esta dividido da seguinte forma:

e A Gestora;

¢ Cenario Macroeconémico;

e Visao Geral da Infraestrutura no Brasil;

e Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de Investimento
em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado (RBIF11);

¢ Impactos da Pandemia do Coronavirus; e

e Anexo I - Premissas Utilizadas.
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A Gestora

Fundada em 2000 por Gustavo Franco e Paulo Bilyk, a Rio Bravo Investimentos Ltda. é uma
gestora de investimentos independente com foco em quatro estratégias de investimentos: fundos
imobiliarios, renda fixa, renda variavel e multimercados. Com analises disciplinadas de longo
prazo e fundamentalistas, a Rio Bravo agrega aos investidores confianca e valor sustentavel.
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Para a Rio Bravo, as leis da macro e microeconomia prevalecem sobre a volatilidade do curto
prazo nos mercados de capitais, trabalhamos com analises ancoradas na teoria econdmica. Somos
investidores de longo prazo e ndo temos receio de fazer alocacoes relativamente concentradas e
com niveis variados de liquidez.




Valorizamos a independéncia de nosso trabalho analitico e a qualidade do nosso conteudo
intelectual. Privilegiamos o uso de fontes primarias de informagdo. Somos rigorosos nos testes
de hipdteses e cenarios que construimos para a nossa tomada de decisao em
investimentos. Alocamos 70% de nosso tempo e energia em estudos de casos individuais de
investimentos e 30% em estudos de casos de setores, macroeconémicos e politicos.

Seguimos processos formais e as decisdes sdo ordenadas por métodos e critérios rigorosos e
objetivos. Seguimos um fluxo de Gestdo de Investimentos que registra cada atividade do trabalho
desde a analise e decisao de alocacdo de capital, debates até as decisGes tomada para acesso e
analise futura.

A Rio Bravo possui 4 estratégias de investimento sendo elas:

Fonte: Apresentaggo institucional Rio Bravo.

Investimentos Imobilidrios: na qual fazemos a gestdo e administracao de 27 Fundos de
Investimentos Imobilidrios (FII), totalizando R$ 11,7 bilhdes de reais de patrimobnio
liguido sob gestdo em 30 de abril de 2021.

Multimercados: nossa equipe de gestdao de fundos multimercados € responsavel por
investir os recursos dos clientes em diversas classes de ativos utilizando os cenarios
criados por nossos economistas e com o auxilio de modelos estatisticos e tecnologia para
decidir os melhores instrumentos e para gerenciar o risco. A estratégia € composta pelo
Rio Bravo Previdéncia FIM e Rio Bravo Sistematico FIC FIM,

Renda Variavel, focada na alocagdo de capital em acdes de empresas brasileiras com alto
potencial de valorizagao pela qualidade de seus gastos, produtos e de seus mercados.
Uma andlise fundamentalista, feita acdo por acdo em um portfélio relativamente
concentrado entre 15 e 18 empresas. O fundo Rio Bravo Fundamental FIA tem a mesma
estratégia desde 2004.

Renda Fixa: na qual fazemos investimentos em fundos que alocam recursos no mercado
de crédito, atrelados a taxa de juros pds-fixada, pré-fixada e indices de preco. Fazemos
a gestdo de 5 FII's de crédito imobiliario e um fundo de investimentos em crédito privado,
totalizando R$ 580 milhdes sob gestdo em 30 de junho de 2021.

RS 580 mi

sab gestia

Rendm Foos
ha%

Fandas
Iimobiikrios
Ti%

329




A Equipe de renda fixa é composta por 6 profissionais que atuam na gestdo dos fundos de
investimento e 2 profissionais que atuam na parte operacional do Fundo, e coordenada
diretamente por 2 socios da Gestora, conforme descrigao a seguir:
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Fonte: Apresentagdo institucional Rio Bravo.

A equipe ¢é liderada por Evandro Buccini, Sdcio de Investimentos Liquidos e Crédito, e composta
pelos seguintes membros:

Victor Témega: possui experiéncia de 16 anos em finangas corporativas. Atua ha 11 anos
no setor de infraestrutura, especialmente em projetos de energia elétrica e regulacdo.
Experiéncia com a aplicagdo de metodologias de rating de crédito para debentures de
infra no Brasil, cobrindo mais de BRL 2 bilhdes em emissdes na América Latina na Agéncia
de Rating internacional, Fitch Ratings. Formado em Economia pela FEA-USP, cursou
mestrado profissional em finangas na EESP/FGV e foi aprovado no exame do CFA nivel
2.

Guilherme Rheingantz: possui 6 anos de experiéncia profissional em operagles
financeiras no setor imobilidrio e juntou-se a Rio Bravo em 2019. Anteriormente,
trabalhou como: (a) Analista de Private Equity na CIX Capital, gerindo e estruturando
fundos de investimento em participacoes, fundos de investimento imobiliario e club deals;
(b) Analista na Forte Securitizadora, nas areas de Finangas Estruturadas/Risco de Crédito
e Gestao de Portfolio; e (c) Analista de Operagdes Financeiras na Gafisa. Graduado em
Administracdo de Empresas pela Pontificia Universidade Catdlica de Sdo Paulo; tendo
cursado Valuation e Modelagem Financeira na FK Partners (Preparacao Wall Street).

Matheus Aching: juntou-se a Rio Bravo em 2020 como analista com foco em operagoes
financeiras no setor imobilidrio. Anteriormente, trabalhou como (a) Analista na Forte
Securitizadora S.A., nas areas de Finangas Estruturadas/Risco de Crédito e Gestao de
Portfolio; e (b) Consultor na area de Transaction Services na EY Brasil. E bacharel em
Finangas pela Saint Cloud State University; tendo cursado Valuation e Modelagem
Financeira na FK Partners (Preparacao Wall Street).
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Rodrigo Pretel: juntou-se a Rio Bravo em 2021 como analista com foco em operagoes
financeiras no setor imobilidrio. Formado em Ciéncia e Tecnologia e Engenharia de
Materiais pela Universidade Federal do ABC, possui experiéncia prévia na Forte
Securitizadora. Apresenta expertise em precificacdo de ativos de renda fixa,
remodelagem de dividas, gestdao de portfélio e monitoramento de operagbes
estruturadas.

Alex Hirai: possui 9 anos de experiéncia no mercado financeiro e se juntou a Rio Bravo
em 2017. Antes de integrar a equipe da Rio Bravo, desempenhou as fungdes de Analista
Sénior na area de FusGes e Aquisicdes do Banco Caixa Geral, do Haitong Banco de
Investimento (Ex-Banco Espirito Santo) e como consultor na drea de finangas
corporativas da consultoria EY Brasil. E bacharel em Administracdo de Empresas pela
University of North Alabama, pés-graduado em financas pelo Insper e candidato ao Level
III do CFA.

Leon Abdalla: Integra a equipe da Rio Bravo desde 2018 e atua como trader de renda
fixa. Iniciou sua carreira atuando no setor de logistica, pela multinacional STILL, onde
trabalhou por trés anos, parte disso em Hamburgo, na Alemanha, enquanto cursava
gestdo empresarial pelo Instituto de Formacao Profissional Administrativa. Se formou em
Economia pelo Insper, tendo cursado pelo mesmo um semestre na Copenhagen Business
School, Dinamarca.

Diego Silva: Juntou-se a Rio Bravo em 2020 como estagiario da area de renda fixa. Possui

bacharelado em Engenharia Civil pela Ecole des Mines de Saint-Etienne e cursa
atualmente engenharia civil na Escola Politécnica da USP.

Cenario Macroeconomico

Mesmo com a reducdo dos estimulos fiscais, que impulsionaram a economia ao final de 2020, a
atividade econémica permaneceu resiliente desde o inicio deste ano. O PIB deve crescer pelo
menos 5% em 2021, impulsionado principalmente pelo bom desempenho de servicos. O rapido
avanco da vacinagao e a ampla reabertura da economia sdo as principais razoes que explicam
esse forte crescimento.

A alta da inflagdo, que comegou ainda no segundo semestre de 2020 devido a depreciacdo
cambial e a pressao das commodities, continuou no primeiro semestre deste ano. Em 2021, essa
alta foi impulsionada também por outras fontes, como bens industriais, energia elétrica, e, mais
recentemente, servicos. Esse Ultimo fator deve pressionar a inflagdo até 2022. Como o grafico
abaixo evidencia, a inflacdo deve encerrar o final deste ano acima do teto da meta e retornara
para o intervalo em 2022.
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Essa pressao inflacionaria se reflete na alta da Selic. Esperamos que a taxa basica de juros
chegue a 7,5% (ligeiramente acima da taxa neutra) ao final deste ano e permaneca inalterada

até 2022. O juro deve retornar ao nivel neutro em 2023 (6,5%), com o arrefecimento da
inflacao.
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VISAO DO GESTOR SOBRE O SETOR DE INFRAESTRUTURA

Segundo o Relatério Anual 2020 do Projeto Infra20381, publicacdo anual que busca avaliar as
condigBes para avango da infraestrutura brasileira como pilar da sua competitividade global e

1 O infra2038 é um movimento iniciado em agosto de 2017 no encontro anual de lideres da Fundagado
Lemann, que defende a necessidade de forte e acelerado avanco do Brasil em sua infraestrutura, de forma
a garantir aumento de produtividade que garantira maior competitividade internacional. O grupo defende
de forma aberta e ampla que estes investimentos precisardo ser garantidos com dinheiro privado dada a
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que serve como checkpoint dos esforcos para colocar o pais entre os 20 (vinte) primeiros paises
no pilar “infraestrutura” do ranking global de competitividade do Férum Econémico Mundial
(Global Competitiveness Index 4.0 ou GCI)2, o Brasil ocupa atualmente a 782 (septuagésima
oitava) posigao3 do GCI. O GCI ganhou proeminéncia mundial entre os indicadores globais de
competitividade dos paises medindo a competitividade destas nagdes. O indicador é definido
como o conjunto de instituicOes, politicas e fatores que determinam o nivel de produtividade de
um pais.

O Férum Economico Global, instituicdo fundada em 1971 e sediada na Suica, é conhecido
por seu férum anual realizado em Davos. Além da reputacdo construida ao longo de suas
edicOes anuais, o GCI tem a vantagem de sua abrangéncia, cobrindo hoje 140 (cento e
quarenta) economias e levantando suas informacdes a partir de uma rede internacional de
pesquisas.

Para que o abismo da infraestrutura global existente entre os paises seja reduzido, seriam
necessarios investimentos da ordem de U$ 3.700.000.000.000,00 (trés trilhdes e setecentos
bilhdes de dolares americanos) ou 4,1% (quatro inteiros e um décimo por cento) do PIB mundial
anualmente de 2017 a 2035, de maneira que 54% (cinquenta e quatro por cento) do
financiamento seria destinado apenas as necessidades asiaticas. Por outro lado, projeta-se um
cenario base de um déficit da ordem de U$ 5.500.000.000.000,00 (cinco trilhGes e quinhentos
bilhdes de ddlares americanos) em gastos relacionados a infraestrutura global no mesmo
periodo, com variagbes regionais relevantes.

No caso brasileiro, em nimeros aproximados, para que o Brasil se figure no nivel dos
paises desenvolvidos, estima-se um investimento minimo de cerca de R$ 5.600.000.000,00
(cinco trilhdes e seiscentos bilhdes) trilhdes de reais ao longo de 18 (dezoito) anos (média
anual de R$ 313.000.000.000,00 (trezentos e treze bilhdes de reais) bilhdes em valores
reais, de 2019). Isto significa ao mesmo tempo um grande desafio, mas uma grande
oportunidade de investimento para o Brasil, que investiu apenas cerca de R$
115.200.000.000,00 (cento e quinze bilhdes e duzentos milhdes de reais) bilhdes em 2020
(apenas 1,55% (um inteiro e cinquenta e cinco centésimos por cento) do PIB), conforme
abaixo. Isto significa investir R$ 198 (cento e noventa e oito bilhdes de reais) bilhdes (1,72
vezes) além do que investido em 2020, equivalentes a 2,66% (dois inteiros e sessenta e
seis centésimos por cento) do PIB.

incapacidade fiscal do setor publico. Por outro lado, o Estado, por sua vez, permanece com o importante
papel de planejar, facilitar e regular os diferentes setores da infraestrutura. Maiores informagdes em
https://www.infra2038.0rg

2 Disponivel em http://www3.weforum.org/docs/WEF TheGlobalCompetitivenessReport2020.pdf

3 Com base no relatorio referente a 2019 dado que o relatério de 2020 ndo apresenta o tradicional ranking
de paises. Disponivel em http://www3,weforum.org/docs/WEF_TheGlobalCompetitivenessReport2019.pdf
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Hiato do Investimento em Infraestrutura (R$ bilhdes e % do PIB de 2020)

4,21% - 1,48% 266

%

R$
110bi
- 0,60%
R$ 44bi -0,35% R$
R$ 26bi - 0,24% 198bi
R$ 18bi

Investimento ' Transportes ' Energia ' Saneamento ' Telecomunicagdes ' Investimento Atual

Necessario

Fonte: Desafios da Nagdo — artigos de apoio (IPEA, 2018); Relatorio Infra 19 (Projeto Infra 2038), "Aporte em
infraestrutura fica longe da meta para 2022 (Valor Econdmico, publicado em 28.05.2021). (*) estimativa

Conforme verificamos no grafico acima, o déficit em infraestrutura total é dividindo em déficit em
transportes (rodovias, ferrovias, portos, aeroportos e mobilidade urbana, equivalentes a 1,48%
(um inteiro e quarenta e oito centésimos por cento) do PIB, ou R$ 110.000.000.000,00 (cento e
dez bilhdes de reais) bilhdes por ano), em energia (energia elétrica e também gas natural e
petréleo, totalizando 0,60% (sessenta centésimos por cento) do PIB ou R$ 44.000.000.000,00
(quarenta e quatro bilhdes de reais) bilhdes por ano), em saneamento (coleta e tratamento de
agua e esgotamento sanitario, tratamento de residuos sdlidos, equivalentes a 0,35% (trinta e cinco
centésimos por cento) do PIB ou R$ 26.000.000.000,00 (vinte e seis bilhGes de reais) bilhGes por
ano) e TelecomunicacOes (telefonia e acesso a internet, somando 0,24% (vinte e quatro
centésimos por cento) do PIB ou R$ 18.000.000.000,00 (dezoito bilhGes de reais) por ano).

Para 2021, mesmo os impactos do covid-19, como resultado dos leildes de infraestrutura, dos
esforcos publico-privados e o avango na seguranca juridica e estabilidade regulatéria com a
aprovacdo de novos marcos legais, a expectativa é de incremento de 18% (dezoito por cento)
no investimento total, para R$ 135.600.000.000,00 (cento e trinta e cinco bilhdes e seiscentos
milhdes de reais) bilhGes, ja demonstrando a tendéncia positiva para os proximos anos, podendo
ser um ponto de inflexdo:
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Investimentos Totais em Infraestrutura — Evolugao anual (R$ bilhGes)

+17,7%

A

=~

135,6
114,7 117,6 1180 -2,4%  115,2

2017 2018 2019 2020 2021(*)

Fonte: Desafios da Nagdo — artigos de apoio (IPEA, 2018); Relatorio Infra 19 (Projeto Infra 2038), "Aporte em
infraestrutura fica longe da meta para 2022 (Valor Econdémico, publicado em 28.05.2021). (*) estimativa

Quando se analisa a composicao do financiamento da infraestrutura nacional, verifica-se que o
percentual, ou seja, a participacdo de recursos publicos diminui estruturalmente pelo menos
desde 2014. Como ja o total de investimentos em valores absolutos (bilhdes de R$) vem
decrescendo ano a ano, conclui-se que os totais anuais em bilhdes de reais de origem publica
decrescem de forma ainda mais acelerada. Uma analise deste fato e sua tendéncia de maior
participacdo privada na construcdo da infraestrutura brasileira € descrito no topico abaixo
“Financiamento da Infraestrutura Brasileira”, abaixo.

Investimento em Infraestrutura em % do PIB — Evolugdo anual

2,33% Plblico ® Privado
2,13%

1,99%

1,91%
1,74%

9 1,69%
1,68% 1,60% 550 0

— 77%

1,09%

0,96%  0,92%

0,75%

0,
060%  056%  051% 046%  046%  0,46%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021(*) 2022(*)

Fonte: Desafios da Nagdo — artigos de apoio (IPFA, 2018); Relatorio Infra 19 (Projeto Infra 2038), "Aporte em
infraestrutura fica longe da meta para 2022” (Valor Econdmico, publicado em 28.05.2021), Pezco Economics/Ifra
2028. (*) estimativa

Uma outra forma importante de se avaliar o déficit persistente no investimento em infraestrutura
no Brasil € através do nivel de investimento acumulado descontado da depreciacdo financeira — o
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estoque de infraestrutura. Pelo grafico abaixo, verificamos que, desde 1970, o estoque decresce
persistentemente de 58,2% (cinquenta e oito inteiros e vinte centésimos por cento) do PIB no
inicio da década de 1980 atingindo algo como 32% (trinta e dois por cento) por volta de 2013.
Atualmente, o estoque atinge 36,4% (trinta e seis inteiros e quarenta centésimos por cento) do
PIB, muito aquém de nagGes comparaveis como India (58% (cinquenta e oito por cento)) e Africa
do Sul (87% (oitenta e sete por cento)). Desde 2013, os percentuais crescem levemente indicando
gue mesmo com a reducdo nos investimentos, a depreciagao do estoque de investimento esta
sendo reposta. Isto demonstra que a manutencdo do baixo investimento anual em termos
absolutos (bilhGes de R$) consegue manter o baixo nivel de estoque atingido apds décadas de
baixos investimentos e depreciagdo acumulada.

Estoque da Infraestrutura Brasileira em % do PIB — Evolugao anual
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para BRL 5,5 trilhGes em 2038

10%
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Fonte: Desafios da Nagédo — artigos de apoio (IPEA, 2018); Relatorio Infra 19 (Projeto Infra 2038), "Aporte em
Infraestrutura fica longe da meta para 2022” (Valor Econémico, publicado em 28.05.2021). (*) estimativa

Além disso, segundo o Infra2038, houve uma breve melhora de posicdo do Brasil no indice GCI
nos anos de alto crescimento, ainda que artificial, da economia brasileira, principalmente entre
2007 e 2010, quando muitos projetos foram levados a frente sob projecdes irrealistas de
demanda e que depois se mostraram problematicos, chegando a 622 posicao mundial no pilar
infraestrutura. Apds essa breve melhora, o pais perdeu 11 posicdes entre os relatorios de
2010/2011 e o de 2017/2018. Os relatorios de 2018 e 2019 ndo sao comparaveis devido a uma
mudanca de metodologia — conforme destacado, mas os nimeros sugerem que esta foi uma
década perdida para a competitividade brasileira no quesito infraestrutura.

Rodovias

Segundo o relatério do Infra2038, o indicador de conectividade de rodovias € definido como a
velocidade média e a retiddo de um trajeto rodoviario conectando pelo menos as dez maiores
cidades que concentram 15% (quinze por cento) da populagdo do pais. Em termos de nota, o
Brasil esta acima da média mundial e praticamente na mediana mundial em termos de
conectividade, mas ainda estd a 20,1% (vinte inteiros e dez centésimos por cento) do 20°
(vigésimo) colocado. O indicador de qualidade de rodovias é obtido em uma pesquisa qualitativa
junto a executivos e neste quesito o Brasil estda bem abaixo da média mundial.

Segundo o relatdrio, a introdugdo dos contratos de participacdo do setor privado em rodovias
sao instrumentos importantes de melhora da qualidade. Os contratos privados apresentam,
tipicamente, exigéncias de indicadores de desempenho sensivelmente superiores ao que o setor
publico pratica em suas operacdes diretas, tanto no ambito federal quanto dos estados e
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municipios. Como resultado, a pesquisa CNT 20194 mostra que as rodovias concedidas tém
avaliacdo de 6timo e bom por 74,7% (setenta e quatro inteiros e setenta centésimos por cento)
dos usuarios enquanto as rodovias com operacado publica tém essa avaliagdo positiva de apenas
32,5% (trinta e dois inteiros e cinquenta centésimos por cento) dos usuarios. Entre 109 (cento
e nove) ligagcdes rodoviarias avaliadas na pesquisa CNT 2019, todas as vinte com melhor
avaliacdo sdo concessionadas, enquanto todas as vinte ligagdes com pior avaliagdo ndo sao
concessionadas. Portanto, a ampliacdo dos contratos privados € uma ferramenta indispensavel
para a melhora da qualidade da infraestrutura rodoviaria. Adicionalmente, serd necessario um
programa de melhoria de rodovias que permanecem sob operagdo publica, que hoje sdo 191,4
(cento e noventa e um mil e quatrocentos quildmetros) mil km pavimentados, em comparagao
com 22,1 (vinte e dois mil e cem quilémetros_ mil km de trechos concessionados, ou 10,4%
(dez inteiros e quarente centésimos por cento) do total pavimentado. Indubitavelmente, a
melhoria do parque rodoviario remanescente exigira subsidios, que serdo mais bem explicitados
sob uma modelagem de PPP (concessao administrativa ou patrocinada). Os contratos de PPP
sao um caminho para contar com uma participacao do setor privado em um leque mais amplo
de operacOes rodoviarias, as quais, deixadas sob operacao publica, tendem a ter o mesmo
destino que sempre tiveram no Brasil: baixos investimentos, degradacao e piora significativa de
sua qualidade.

Investimento Necessarios

O relatorio escreve as seguintes metas para alavancar a posigao brasileira no GCI:

1) Aumentar a retidao dos trajetos entre as 15 (quinze) maiores cidades em 10% (dez por
cento). Para isso, seriam necessarios principalmente investimentos em concessoes
existentes. Alguns dos eixos rodoviarios que conectam as 15 (quinze) maiores cidades
brasileiras ja estdo sendo, em boa parte, sujeitos a participacdo privada, ja tendo sofrido
melhorias, através de investimentos, que ja melhoraram a retiddo e a velocidade média.
Porém, havera necessidade de trabalhar em mais investimentos, tanto em eixos ja
consolidados, quanto em eixos longos que hoje demandam investimentos greenfie/d. Um
exemplo de melhorias que afetariam o indicador seria a retificacdo de trechos de serra,
como na Via Dutra (particularmente, a Serra das Araras) e na BR-040 nos trechos de
Minas Gerais e Rio de Janeiro, além da construcdo de novos trechos ligando capitais do
norte, tendo como exemplo a ligagao rodoviaria de Manaus, que pode ser melhorada em
bases sustentaveis.

2) Aumentar a velocidade média dos trajetos em 5% (cinco por cento) Trata-se de uma meta
importante para a produtividade da economia, mas que exige pesados investimentos,
particularmente na geometria, para ganhos relativamente menores — dessa forma, a meta
foi mantida menos ambiciosa. Um exemplo seria a melhoria das condigdes de trafego em
rodovias que atravessam areas urbanas. Para se ter uma ideia do potencial dessas agoes,
a BR-040 no trecho Juiz de Fora-Belo Horizonte possui redutores de velocidade com limite
maximo de 30km/hora (trinta quildmetros por hora), o que reduz sensivelmente a
velocidade nesses trechos. Investimentos em infraestrutura poderiam levar esses trechos
a velocidades normais, sem cruzar areas urbanas, por exemplo. Como é dificil realizar
uma estimativa do montante necessario, aproximamos esse valor pelo equivalente ao
investimento de dois anos realizado pelo atual parque concessionado — considerando que
todo esse parque passaria por novos investimentos. E certo que essa estimativa podera
ser significativamente melhorada.

0 estoque atual de infraestrutura rodoviaria, segundo estimativa do Ministério da Economia, € de
5,4% (cinco inteiros e quarenta centésimos por cento) do PIB, que correspondem a R$
385.800.000.000,00 (trezentos e oitenta e cinco bilhGes e oitocentos milhdes de reais). A

4 Relatdrio Anual 2019 do Projeto Infra2038 com base em CNT — Confederacao Nacional dos Transportes,
Pesquisa CNT de Rodovias 2019. Disponivel em: https://pesquisarodovias.cnt.org.br/.
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depreciacdo desse estoque, conforme proposto por Frischtak e Mourdo (2017)5 pode ser feita a
taxa de 4,94% (quatro inteiros e noventa e quatro centésimos por cento), razoavelmente elevada
para ativos de infraestrutura. Os novos investimentos, da ordem de R$ 157.000.000.000,00 (cento
e cinquenta e sete bilhGes de reais) em valores de 2019, representariam um acréscimo ao estoque
de 1,38% (um inteiro e trinta e oito centésimos por cento) do PIB, levando esse estoque a 6,8%
(seis inteiros e oito centésimos por cento) do PIB em 2038.

Como eventos importantes para o segmento rodoviario na agenda do pais, importante ressaltar o
leildo da Nova Dutra, marcado para outubro de 2021, cujos investimentos privados previstos
chegam a R$ 14.800.000.000,00 (quatorze bilhdes e oitocentos milhdes de reais) pelo prazo de
30 (trinta) anos e que traz inovagoes regulatdrias, como o free flow (ndo necessidade de cobranca
de pedéagios, com cobranca automatica de tarifas) e o modelo hibrido de contratacao, em que o
desconto na tarifa-teto de pedagio fica limitado a um percentual pré-definido. Destaca-se também
o leilao das rodovias do Parana e a da BR-381/262 (MG/ES), que demandara R$ 7.300.000.000,00
(sete bilhGes e trezentos milhdes de reais) de investimentos privados pelo prazo de 30 (trinta)
anos.

Ferrovias

Segundo o relatério Infra2038, o indicador de conectividade de ferrovias é definido como a
extensdo em quildmetros de ferrovias disponiveis a cada mil quildmetros quadrados de territorio.
A densidade atual deveria crescer mais de 1.000% (um mil por cento), ou seja, 10x para o Brasil
alcangar o nivel dos paises desenvolvidos. A extensao das ferrovias brasileiras considerada no GCI
2019 foi de 30,4 mil km6 (trinta mil e quatrocentos quildmetros).

O Ministério da Infraestrutura informa que estao sendo realizadas cinco obras: Ferrovia Norte Sul
no trecho Ouro Verde/GO até Estrela D'oeste/SP (682 km), Ferrovia de Integracao Oeste Leste
(FIOL) no trecho Ilhéus/BA — Caetité/BA (537 km) e Caetité/BA — Barreiras/BA (485 km); Ferrovia
Nova Transnordestina (1.753km), e na Estrada de Ferro Carajas/EFC - duplicacao de 892 km,
perfazendo um total de 34,9 mil km apds a conclusao dessas obras.

O exercicio de quilometragem adicional evidencia que para ganhar uma posicdo do ranking do
GClI, (passando a 77° lugar, hoje na 782 posicao), o Brasil precisaria de construir 1,5 mil km (um
mil e quinhentos quildbmetros) de ferrovias. Para chegar ao 50° lugar, precisaria de 100 (cem) mil
kms. Para chegar ao 200 (vigésimo) lugar, precisaria de 367 mil km (trezentos e sessenta e sete
mil quildmetros), um acréscimo bem maior que toda a malha em operagao nos Estados Unidos —
pais que apesar de sua grande malha ocupa o 48° (quadragésimo oitavo) lugar em densidade.

Resta, para obter ganhos no ranking através do setor ferroviario, trabalhar na eficiéncia do
sistema. Para avancar na percepc¢ao de qualidade das suas ferrovias, o salto € menos espetacular
que o requerido para a conectividade, mas ainda assim é de grande monta e devera ser obtido
em todo o novo estoque de capital que sera essencial para o desenvolvimento do setor.

5 Relatdrio Anual 2019 do Projeto Infra2038 com base nas duas publicagdes referidas abaixo:

FRISCHTAK, Claudio R.; MOURAO. Uma estimativa do estoque de capital de infraestrutura no Brasil. Desafios
da Nagdo, p. 99-131. Rio de Janeiro: IPEA, 2017; e, da mesma obra, FRISCHTAK, Claudio R.; MOURAOQ. O
Estoque de Capital de Infraestrutura no Brasil: uma abordagem setorial. Desafios da nagao, p. 133-155. Rio
de Janeiro: IPEA, 2017.

6 Segundo o Relatério Anual 2019 Infra2038, o dado mais recente do Banco Mundial, que embasa o GCI
2019, é do ano de 2007, quando se registrava que o pais possuia 32.622 km de ferrovias. Entretanto,
segundo o Plano Nacional de Viagao / Ministério da Infraestrutura, as ferrovias implantadas no Brasil
correspondiam em 2017, a 30,6 mil km, em 32 estradas de ferro, sendo 12 concessodes. O calculo do GCI
2019 remonta a 30,4 mil km.
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Investimento Necessario

O estoque de ativos ferroviarios, sem considerar mobilidade urbana, segundo estimativa do
Ministério da Economia, é de 2,1% (dois inteiros e dez centésimos por cento) do PIB, que
correspondem a R$ 149.100.000.000,00 bilhGes (cento e quarenta e nove bilhdes e cem milhdes
de reais). Uma vantagem setorial é a longa duragdo dos ativos, que segundo Frischtak e Mourao
(2017) devem ser depreciados a taxa de 2,85% (dois inteiros e oitenta e cinco centésimos por
cento). Como meta, pode-se pensar em dobrar a malha ferroviaria atual, que melhoraria a posigao
do Brasil em conectividade, mas teria impactos sensiveis sobre o indicador de percepcdo de
eficiéncia.

Os novos investimentos tendem a ter custo mais elevado por km. De acordo com o Relatério anual
2019 Infra2038, utilizou-se como referéncia o custo médio de investimentos de R$
15.000.000.000,00 (quinze milhGes de reais) por quilometro de ferrovia. Para dobrar a malha
ferroviaria neste patamar, seriam necessarios R$456.000.000.000,00 bilhdes de reais
(quatrocentos e cinquenta e seis bilhGes de reais) ao longo dos préximos 19 (dezenove) anos,
demandando um esforgo de investimentos de R$28.000.000.000,00 bilhdes (vinte e oito bilhdes
de reais) de reais por ano, atualmente em R$3.900.000.000,00 bilhdes (trés bilhdes e novecentos
milhdes). Em percentuais do PIB, esse salto implica em multiplicar por 5,5 os investimentos anuais
em ferrovias de longa distancia, dos atuais 0,06% (seis milésimos por cento) _ do PIB para 0,31%
(trinta e um centésimos por cento) do PIB até 2038, considerando a depreciagao.

Para que isso aconteca, serdo também necessarias grandes mudangas no marco regulatério e na
estruturacao de projetos, para que um salto de grande magnitude possa acontecer. Contribuirao
para o avanco da malha ferroviaria, como condicoes importantes para a construcdo, ampliacao e
reforma de importantes ramais ferroviarios, o desenvolvimento do marco regulatério e o eventual
avango na proposicao de regimes de autorizagao ferroviaria, principalmente para short lines, em
linha com o que ja acontece no setor portuario com os terminais de uso privado (TUPs).

Como passos importantes recentes, pode-se citar o leildo FIOL ocorrido em abril de 2021, cujos
investimentos previstos atingem R$ 3.300.000.000,00 (trés bilhdes e trezentos milhdes de reais)
nos préximos anos e a concessao da Ferrograo, que podera ser o principal canal de escoamento
da producdo agricola do centro-oeste pelo arco norte.

Aéreo

O indicador de conectividade de transporte aéreo, conforme o relatorio Infra2028 é obtido pelo
indicador International Air Transport Association (IATA) de integracdo do pais na rede global de
transporte aéreo. O indicador de eficiéncia do transporte aéreo também é obtido em uma pesquisa
qualitativa junto a executivos.

A conectividade aérea brasileira ja se encontra no 17° (décimo sétimo) lugar do indice GCI,
possuindo conectividade importante, ainda que sejam necessarios investimentos em readequacao
e expansdo da rede aeroportudria. Os maiores gargalos ndo exigem somas mirabolantes de CAPEX
para sua transposigao. muito pelo contrario, mas os investimentos permitirdo a obtencdo de
posicoes ainda melhores no indice.

Assim, felizmente na area aeroportuaria a grande questdao ja ndo é a conectividade ou a
infraestrutura existente, mas sim a eficiéncia com que essa infraestrutura é operada, ou seja, se
tratando de um problema de gestdo. Nesta area, permanecem gigantescas ineficiéncias nos
terminais que operam no pais hoje, que podem ser atacadas com um volume factivel de
investimentos.

Portanto, o avango no transporte aeroportuario depende muito mais da transposicdo de barreiras
institucionais e de posicdes corporativistas por parte dos atores setoriais, que da execucdo de um
vultoso programa de investimentos, ainda que os investimentos necessarios sejam uma parte da
melhoria pretendida. Como a conscientizacdo sobre esses problemas ja estd em andamento e os
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novos terminais privados j& mostram desempenho relativo bem superior em termos da
infraestrutura, qualidade e eficiéncia.

Investimento Necessario

O estoque de ativos aeroportuarios, segundo estimativa do Ministério da Economia, é de 0,7%
(setenta centésimos por cento) do PIB, que correspondem a R$ 49.100.000.000,00 (quarenta e
nove bilhdes e cem milhes de reais). A média de investimentos atual, de R$2.600.000.000,00
(dois bilhGes e seiscentos milhdes de reais) de reais por ano, ja contribui para a obtengao de mais
posicoes no ranking de eficiéncia, mas ainda ha necessidade de um aumento, que tende a ser
absorvido pelos players setoriais de forma relativamente tranquila. Assim, o setor tem potencial
para ficar melhor que a média e contribuir com posigGes no ranking, mas tem como desafio fazer
frente a uma taxa de depreciacao de 4,88% (quatro inteiros e oitenta e oito centésimos por cento)
(conforme Frischtak e Mourdo, 2017) relativamente alta em relacdo a outros modais.

Como ha ainda ativos importantes a serem desestatizados, que podem receber investimentos
interessantes e gerar melhorias de eficiéncia que afetam diretamente a percepgao de executivos,
o relatdrio considera como meta a ampliacdo de investimentos de 26,1% (vinte e seis inteiros e
dez centésimos por cento), percentual equivalente ao salto necessario na nota do pais para atingir
a nota do 200 (vigésimo) colocado. Para essa meta contribuirdo, em particular, os investimentos
nos aeroportos centrais (Congonhas, Santos Dumont, Pampulha) e na malha ainda ndo concedida
pela Infraero e alguns ativos estaduais, mais alguns terminais privados de aviagdo geral, além de
adequagbes finais nos aeroportos ja concedidos e que ja receberam investimentos, deverdo
garantir um bom investimento, com um marco regulatério ja consolidado. Isso significaria um
investimento anual no patamar de 0,08% (oito milésimos por cento) do PIB por ano no periodo
até 2038, dobrando o ritmo atual de 0,04% (quatro milésimos por cento) do PIB ao ano.

O estoque de ativos setoriais tera uma elevacao, nesse cenario, de 0,7% (setenta centésimos) do
PIB para 1,1% (um inteiro e dez centésimos por cento) do PIB, enquanto no cenario base a
elevacdo, com os investimentos em andamento, seria para apenas 0,6% do PIB. Em todos os
casos, essas figuras ja consideram o impacto dos fluxos de depreciacado.

Como passos importantes recentes, pode-se citar o leildo da 62 (sexta) rodada de aeroportos,
ocorrida em abril de 2021, em que foram concedidos 22 (vinte e dois) aeroportos e que demandara
R$ 6.100.000.000,00 (seis bilhdes e cem milhdes de reais) em investimentos contratados pelos
proximos anos. Para 2022, é esperada a 72 (sétima) rodada de leildes, com a licitagdo de
Congonhas (SP) e Santos Dumont (RJ), com elevada movimentacdo regional e uma das pontes
aéreas mais movimentadas do mundo, que demandarao cerca de R$ 2.400.000.000,00 bilhGes
(dois bilhGes e quatrocentos milhdes de reais) em investimentos.

Maritimo

O indicador de conectividade do relatério é da United Nations Conference on Trade and
Development (UNCTAD), o Liner Shipping Connectivity Index, que avalia a conectividade de cada
pais com as redes globais de fornecimento. O indicador de eficiéncia do transporte maritimo é
obtido em uma pesquisa qualitativa junto a executivos.

O Liner Shipping Connectivity Index avalia a conectividade de um pais com as redes globais de
remessa. O indice utiliza uma escala aberta, com a pontuacdo de referéncia de 100 (cem)
correspondente ao pais mais conectado em 2004 (China) e ndo se aplica a paises sem litoral. No
transporte maritimo, a meta de conectividade depende de um salto significativo no investimento,
que exigira importantes concessoes de terminais. Entretanto, o aspecto mais marcante da posicao
brasileira diz respeito a sua eficiéncia.

Investimento Necessario

O estoque de ativos de transporte maritimo, segundo estimativa do Ministério da Economia, € de
1,14% (um inteiro e catorze centésimos por cento) do PIB, que correspondem a R$
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80.800.000.000,00 bilhdes (oitenta bilhdes e oitocentos milhdes de reais). A taxa de depreciacao
setorial, segundo Frischtak e Mourdo (2017), é razoavelmente elevada para portos, de 4% (quatro
inteiros por cento), sendo que hidrovias apresentam depreciacdo mais lenta em 1,5%. Para a
recuperacao em conectividade, estima-se um investimento adicional de R$ 49.000.000.000,00
(quarenta e nove bilhGes de reais) até 2038. Esse componente elevaria o investimento requerido
no cenario base em 20,2% (vinte inteiros e vinte centésimos por cento), agregando 0,02% (dois
milésimos por cento) do PIB ao ano em investimentos em portos. Para uma recuperacao da
posicdo brasileira na area de eficiéncia, é possivel que sejam necessarios investimentos que levem
a um acréscimo nos ganhos de eficiéncia projetados. Isto significaria investimentos da ordem de
R$37.400.000.000,00 bilhoes (trinta e sete bilhdes e quatrocentos milhGes de reais) nos proximos
19 (dezenove) anos, o que em si elevaria o investimento requerido no cenario base em 14,5%
(catorze inteiros e cinquenta centésimos por cento), agregando 0,02% (dois milésimos por cento)
do PIB ao ano em investimentos em portos. Consideramos as duas fontes de investimento como
aditivas, dado que as medidas referentes a conectividade exigem investimentos diferentes das
que levam a eficiéncia, ainda que haja uma sobreposicao.

Isso significaria levar o estoque de ativos no setor a 1,8% (um inteiro e oitenta centésimos por
cento) do PIB, exigindo investimentos adicionais da ordem de R$ 86.400.000.000,00 bilhdes
(oitenta e seis bilhdes e quatrocentos milhdes de reais) até 2038, o que exigiria aumentar em
38,7% (trinta e oito inteiros e setenta centésimos por cento) o nivel de investimento anual médio
do cenario base. Com esse nivel de investimentos, o Brasil chegaria ao ano de 2038 com um
estoque de infraestrutura no setor aquaviario de 2,1% (dois inteiros e dez centésimos por cento)
do PIB, com um aumento de 1,0% (um inteiro por cento) do PIB em relagdao ao nivel atual.
Certamente serdo necessarias melhoras institucionais para dar suporte a essa elevagao de
investimentos, assim como um forte programa de participacdo privada nas atuais operagbes
publicas que apresentam alta ineficiéncia.

Como eventos importantes para o segmento maritimo na agenda do pais, importante ressaltar os
leildes de arrendamento portuarios ocorridos em abril de 2021 em que 5 (cinco) terminais
portudrios foram arrematados com competicdo e bons agios, além dos leilées marcados para
dezembro de 2021, cujos investimentos privados previstos chegam a R$ 1.500.000.000,00 (um
bilhdo e quinhentos milhdes de reais) pelo prazo de 15 (quinze) a 25 (vinte e cinco) anos, com
destaque para o arrendamento portuario de combustiveis de Santos (SP).

Eletricidade

O setor elétrico se desenvolveu a partir de operages locais. Um marco importante foi a criagao,
em 1962, das Centrais Elétricas Brasileiras S.A. — ELETROBRAS. A regulagdo setorial teve inicio
com o Conselho Nacional de Aguas e Energia Elétrica ("CNAEE"), criado em 1933 inicialmente
vinculado a Presidéncia da Republica e depois ao Ministério das Minas e Energia, criado em 1960.
O CNAEE foi posteriormente extinto e incorporado ao Departamento Nacional de Aguas e Energia
Elétrica ("\DNAEE"), criado em 1965. Em 1995, diante de um novo ambiente que passou a
privilegiar sinais de mercado, foram langadas as bases de um novo modelo do setor. A (antiga)
Lei das ConcessOes permitiu a privatizacao de praticamente todo o parque de distribuicdo e a
criacao de um ambiente de competicdo na area da geracdo. A criacdo da ANEEL, pela lei no 9.427
de 1996, com funcionamento a partir de 1997, desenhou as fungOes de regulagao e fiscalizacao
do sistema, além de definir as outorgas de concessao federais. Um novo modelo foi introduzido
em 2003, depois substituido, por forca da Medida Proviséria 579, de 11 de setembro de 2012,
que procurou forcadamente reduzir o custo da energia ao usuario. Atualmente, o setor discute
uma nova revisao do modelo. A ampliacao do mercado livre, que atualmente representa um terco
do mercado total, constitui um desafio de longo prazo do sistema. O indicador do relatério relativo
ao acesso é obtido pelo percentual da populacdo com acesso a eletricidade. A qualidade é
estimada pelas perdas de transmissdo e distribuicdo de energia elétrica como porcentagem da
oferta doméstica.

A conectividade brasileira, conforme apresentada no ranking de 2019, ja estd bem acima da
média 84,5% (oitenta e quatro inteiros e cinquenta centésimos por cento) em termos de nota, e
proxima a mediana mundial 99,9%(noventa e nove inteiros e noventa centésimos por cento). A
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posicdo de 100% (cem por cento) de taxa de eletrificacdo é ocupada por muitas nagles e a
distancia brasileira, no GCI 2019, era de apenas 0,3% (trinta centésimos por cento) até a leitura
que embasou o relatdrio de 2019. Verificando o valor utilizado pelo GCI 2019, de 99,71 (noventa
e nove inteiros e setenta e um centésimos), observa-se que este é o valor definido pela
International Energy Agency (IEA) para o Brasil no ano de 2016. O valor mais recente nesta data,
ja disponibilizado pela IEA para o ano de 2017, ja mostra a cobertura brasileira em 100% (cem
por cento) no ano de 2017. Portanto, a leitura de 2017 indica a universalizacao do acesso a
eletricidade no Brasil ja em 2017.

Geragao Distribuida (GD)

Segundo o Plano Decenal de Energia ("PDE") de 2019, da Empresa de Pesquisa Energética
(EPE) é estimado conservadoramente acréscimo de capacidade instalada em Micro e Mini GD
fotovoltaica de aprox. 10 (dez) gigawatts ("GW") até 2029, enquanto expectativas de mercado
chegam a 40 (quarenta) GW, resultando em cerca de R$ 170.000.000.000,00 (cento e setenta
bilhdes de reais) em investimentos projetados, sendo pelo menos 60% (sessenta por cento_
financiados. Historicamente, 4,7 (quatro inteiros e sete centésimos) GW foram adicionados
apenas em 2020 contra 2,1 (dois inteiros e dez centésimos) GW instalados em todo o ano de
2019 e 0,4 (quarenta centésimos) GW em 2018. O PL 5.829, aprovado na Camara prevé inclusao
de GD na Lei 12.431, abrindo a possibilidade de emissao de debéntures incentivadas caso o PL
se transforme em lei, o0 que resulta em um vetor de grande potencial de expansdo das emissdes
incentivadas.

Evolugao Histdrica da Capacidade Instalada Solar (GW)

9.737
CAGR 2017/20:
7.785
+ Total (GD + Centralizado): 89% 3.427
« Centralizado: 47% 2 003
° GD: 1910/0 4.596 ’
2.416 2.475 6.310
1.825
7 13 21 42 93 2.121
%8 591
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GD ' Centralizada

Fonte: Empresa de Pesquisa Energética (EPE), Absolar, Greener e Rio Bravo Investimentos
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Projecdo da Capacidade Instalada de Micro e Mini Geragao Distribuida (GW)
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Perspectivas e Equilibrio de Longo Prazo para o Mercado de Energia
Elétrica

Segundo PDE de 2020, apesar dos efeitos do COVID-19, a perspectiva de longo prazo é de
recuperacao gradual do crescimento, com a Industria atendendo o aumento de demanda sem
necessidade de grandes investimentos. Geragao e transmissao poderdao demandar R$
456.000.000.000,00 (quatrocentos e cinquenta e seis bilhdes de reais) de investimentos pelos
proximos 10 (dez) anos.

1. Consumo Elétrico: Devera crescer 2. Carga de Energia (MWm): Devera
1,3x o PIB crescer 3,6% a.a.
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Propostas Setoriais

O setor de energia elétrica é essencial a competitividade da economia. A disponibilidade de fontes
renovaveis no pais constitui uma enorme vantagem em termos de custo de sistema e de impacto
ambiental da sua operagdo — mas esta vantagem € frequentemente desperdigada por falta de
planejamento adequado e por intervencOes discricionarias mal formuladas, levando a um alto
custo de energia na ponta que é incompativel com a dotacdo natural do pais. O diagnostico
setorial revela trés problemas principais: excessiva interferéncia estatal; fontes intermitentes sem
alocacdo de custos, que nao sao refletidos nos valores da energia; e o problema estrutural do
déficit de geragao hidrelétrica por usinas antigas, ainda mais impactado pelo risco hidroldgico, ou
seja, a falta de chuvas que impedem que o nivel dos reservatorios retorne para a média de longo
termo ("MLT"). Ha trés grandes linhas de acdo para avancar:

Diminuir a inseguranca juridica no setor: Apesar de todos os problemas do setor elétrico, ele
ainda é visto como o mais maduro e com maior capacidade de atrair investimentos. A introducao
de participacdo privada em todos os segmentos, com mais énfase nos segmentos de fio
(distribuicdo e transmissao) e mais recentemente em diversos segmentos da geracao,
combinados a uma regulacdo de titularidade nacional, produziu uma situagdo mais favoravel
desse setor, frente aos demais segmentos do GCI. Os problemas que se observam no setor vém
menos da ANEEL e mais do Executivo e do Legislativo, com mudangas frequentes nas regras do
jogo. E preciso avangar rapidamente na modernizagdo do marco legal do setor elétrico. Os
avancos anteriores foram obtidos com a utilizacdo de sinais de mercado e regulagao forte. As
grandes ameacas a posicdo do pais vieram justamente com iniciativas governamentais que
desafiaram os sinais de mercado e a boa regulacdo. Retomar plenamente esse caminho é
fundamental para manter a posicdo brasileira, ja relativamente favoravel, e avancar para o
primeiro time das nacdes nesse quesito.

Aprimorar a matriz elétrica: Qualificar o debate sobre a matriz elétrica nacional, considerando
todos os custos, beneficios e externalidades de cada fonte na expansdo do parque gerador,
inclusive a distancia entre geracdo e consumo (“sinal locacional”), avaliando os eventuais
subsidios, de modo a perseguir uma matriz elétrica sustentavel e de menor custo de investimento
e de operagao. Os custos da intermiténcia precisam ser transparentes aos consumidores e a
sociedade como um todo, o que ja esta na agenda da Modernizacdo Setorial.

Rever as garantias fisicas das usinas (lastro comercializavel), mesmo sem efeito contratual: Para
que medidas de Estado sejam tomadas, é preciso que as garantias fisicas das usinas sejam
revistas de forma a refletir corretamente sua capacidade de geracdo. Mesmo que, por forca de
contrato, exista um limite para esta redugdo, é preciso contratar novas fontes para minimizar o
custo dos encargos. Além disso, é preciso repensar a forma de despacho das fontes de poténcia,
utilizando térmicas de base e usando os reservatérios para modular a crescente intermiténcia do
sistema. Uma combinacdo mais efetiva entre sinais de mercado e regulagao efetiva poderia
converter o setor elétrico em uma poderosa base para que o Brasil se estabelega como poténcia
econdmica, melhor aproveitando suas dotagdes naturais na exploracdo de grandes vantagens
competitivas.
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Investimento Necessario

O estoque de ativos de energia elétrica, segundo estimativa do Ministério da Economia, é de
14,5% (catorze inteiros e cinquenta centésimos por cento) do PIB, que correspondem a R$
938.000.000.000,00 (novecentos e trinta e oito bilhdes de reais). A taxa de depreciacao setorial,
segundo Frischtak e Mourdo (2017), é de 3% (trés inteiros por cento). Em um cenario base do
setor elétrico, com o investimento crescendo ao mesmo ritmo do PIB, o estoque de ativos chegara
em 2038 em 14% (catorze por cento) do PIB, o que seria insuficiente para ganhar posicbes
devido a questdo das perdas de energia. Em particular, serdo relevantes os novos investimentos
em linhas de transmissdo de energia elétrica, cujos contratos vém sendo leiloados e trardo um
impacto direto nos indicadores de eficiéncia setoriais, mas sem um avango consistente; outra
iniciativa que vem ganhando muita forca ainda mais recentemente com a aprovacao do Projeto
de Lei n°® 5829/2019 é a geragao distribuida, que permite a geracao junto a carga (demanda) e
consequentemente redugdo nas perdas. Com investimentos macigos em nova infraestrutura que
levaria a reducdo de perdas o estoque de infraestrutura nesse setor seria levado a pelo menos
18,1% (dezoito inteiros e dez centésimos por cento) do PIB em 2038 para atingir a meta no GCI.
Como destaque, citamos o leildo de transmissao de 2021 e o leildo de geragao A-3 e A-5.

Saneamento

O estoque de ativos de saneamento, segundo estimativa do Ministério da Economia, é de 4,2%
(quatro inteiros e vinte centésimos por cento) do PIB, que correspondem a R$ 274.400.000.000
(duzentos e setenta e quatro bilhdes e quatrocentos milhdes de reais). A taxa de depreciacao
setorial, segundo Frischtak e Mourao (2017), é de 2,27% (dois inteiros e vinte e sete centésimos
por cento), relativamente baixa, o que reflete ativos de longa duracao com baixa dinamica
tecnoldgica. Neste setor, hd um orcamento necessario de investimentos, de montante
significativo, no diz respeito a seguranca hidrica das cidades, considerando a possivel influéncia
das crises hidricas recentes nos indicadores de percepcgdo. Esses investimentos adicionais em
seguranca hidrica incluem a construcdo de reservatérios e adutoras e melhorias de praticas de
conservacao. Para este fim, o relatorio propde elevar o estoque de ativos no percentual requerido
para o ajuste do indicador de qualidade, passando esse estoque a 6,3% (seis inteiros e trinta
centésimos por cento) do PIB, pressupondo que a cobertura adicional sera suficiente para
influenciar a percepcao de qualidade. Isso significaria elevar os investimentos anuais em
R$17.000.000.000,00 (dezessete bilhdes de reais) em relagdo ao cenario tendencial, ou de 0,17%
(dezessete centésimos por cento) do PIB para 0,35% (trinta e cinco centésimos por cento) do
PIB na média dos dezenove anos até 2038, considerando a depreciacao dos investimentos novos
e existentes.

Propostas Setoriais

O diagnéstico setorial apresenta trés grandes desafios, notadamente a baixa cobertura e o
comprometimento da seguranca hidrica; a baixa capacidade de investimentos para expandir ou
substituir infraestruturas obsoletas, sendo que mais de 70% (setenta por cento) dos municipios
sao atendidos por companhias estaduais com problemas cronicos de gestao que comprometem
a capacidade de captagdo de recursos para investimentos; e a baixa efetividade dos investimentos
federais no setor. As propostas para este setor incluem a redefinicdo dos papeis dos entes da
federacao; licitar a prestagdo de servigos em condicdes de igualdade entre as empresas publicas
e privadas; e repensar a politica de subsidios cruzados entre usuarios e entre municipios e entre
usuarios por meio da tarifa, oferecendo transparéncia a politica de subsidios. Havera necessidade
de reservatoérios, adutoras e melhor conservacao.

Outro aspecto muito importante é a meta de universalizacdo dos servicos de saneamento basico
no Brasil, em que 99% (noventa e nove por cento) da populacdo devera ter acesso a agua tratada
€ 90% (noventa por cento) coberta por tratamento de esgotamento. Neste sentido, em julho de
2020 foi sancionado o PL 4.162/2019 pela Presidéncia da Republica (transformacdo da Lei
14.026/2020) redefinindo o papel do setor publico e do parceiro provado no protagonismo da
universalizacdo, entre outros aspectos relevantes, como privatizacdes, novas concessoes
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(licitagOes), tratamento dos contratos de programa etc. Estima-se investimentos necessarios de
até R$ 700.000.000.000,00 (setecentos bilhGes de reais) até 2033 para se atingir a meta de
universalizagdo com participacdo macica do parceiro privado.

Como destaque, citamos o leildo da CEDAE, em que 3 (trés) blocos do total de 4 (quatro) foram
arrematados por operadores privados experientes no setor. Os investimentos chegam a R$ 27
bilhdes pelo prazo de 35 (trinta e cinco) anos e a licitagdo do 1° (primeiro) bloco da Companhia
de Saneamento de Alagoas (“CASAL") em setembro de 2020, em que serdo investidos R$
2.600.000.000,00 (dois bilhdes e seiscentos milhdes de reais). Outros 2 (dois) blocos da CASAL
serdo licitados nos préximos meses.

Financiamento da Infraestrutura Brasileira

O financiamento de infraestrutura no Brasil esteve, por muito tempo, concentrado no Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social ("BNDES") e no Banco do Nordeste ("BNB"),
este Ultimo no caso de projetos amparados pela Superintendéncia de Desenvolvimento do
Nordeste ("SUDENE"), geograficamente compreendidos pela regidao nordeste do Brasil € norte
de Minas Gerais e Espirito Santo. O formato de financiamento do BNDES e do BNB, com taxas de
juros subsidiadas, praticamente afastou o interesse do mercado privado e de capitais no
financiamento da infraestrutura nacional até a criacdo das debéntures incentivadas por meio da
Lei 12.431. Esse quadro se alterou nos ultimos anos, basicamente em razdo da criagdo e da
adogao a Taxa de Longo Prazo (“TLP") como base do custo do financiamento do BNDES a partir
de 2017 e das severas restrigoes fiscais apos o impeachment da ex-presidente Dilma Rousseff.
Com a criagao do Programa de Parcerias de Investimentos (“PPI”) e uma nova orientagao
governamental, algumas mudangas significativas foram incorporadas, dentre elas o
desenvolvimento de um ambiente regulatério mais previsivel e da maior seguranca juridica.
Adicionou-se a isto o ambiente recessivo e a queda da taxa de juros, o que provocou uma
mudanga no panorama de financiamento para todos os setores, mas para a infraestrutura a
mudanca foi completa. Entrou-se em um ambiente com énfase muito maior no desenvolvimento
de mecanismos privados de financiamento, com forte papel para o mercado de capitais, mesmo
que mecanismos de fomento continuem a existir, porém sem subsidio no caso do BNDES e
limitagdo orgamentdria no caso do BNB. Conforme se conclui no gréafico a seguir, o total de
desembolsos do BNDES decresce desde 2013 enquanto o papel do mercado de capitais ganha
protagonismo, principalmente através de debéntures incentivadas sob a égide da Lei 12.431:
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Desembolso BNDES e Debéntures Incentivadas — Acumulado no ano calendario (R$ bilhGes)

Debéntures Incentivadas Voltam a Superar BNDES

190 188 BNDES se posiciona como Estruturador e Distribuidc¢

Covid-19: Retragdo do mercado de crédito de longo prazo em 2020

136 .
Até 16.08.21, volume de debéntures incentivadas passa
. «BRL 27,4 bi
69 71 69
65
62 55 55
34
30
26 . 2 519 o 20
4 5 5 4 I 8
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021(*)
Desembolso BNDES Desembolso BNDES Infra W Debéntures Incentivadas (somente infra)

(*) janeiro a marco de 2021, Entre janeiro e meados de Julho de 2021, o total desembolsado por debéntures

Incentivadas sob a Lei 12.431/11 passa de R$ 20.000.000.000,00 (vinte bilhdes de reais). Ndo hd dados publico relativo
ao total desembolsado pelo BNDES no mesmo periodo.

Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 908 Edicédo, Maio/2021 (Ministério da Economia)

Desembolso BNDES e Debéntures Incentivadas — Acumulado ultimos 12 meses (R$ bilhGes)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 902 Edicdo, Maio/2021 (Ministério da Economia)




Desembolsos de Recursos para Apoio Financeiro - BNB

Desembolsos de Recursos do BNB (FNE)

16.469 Queda de
60% entre

2018-20
11.218

3.040
6.637

3.650 4.720
783
6.890
2.474
3.533

2017 2018 2019 2020 2021 (até jun)
Edlica mSolar mOQutros

Fonte: BNB Transparente, em hitps://www.bnb.gov.br/bnb-transparente/estatisticas-aplicacoes-fne-e-outros-
recursos#FNE

Protagonismo do Mercado de Capitais (Renda Fixa e Debéntures)

Pressdo inflacionaria e elevacdo das taxas de juros impulsionam o mercado de renda fixa, com
destaque aos instrumentos indexados a indices de precos.

Em 2021, até julho, debéntures totalizam quase 64% (sessenta e quatro por cento) das emissodes
de mercado de capitais R$ 187.000.000.000,00 (cento e oitenta e sete bilhdes de reais.
Crescimento de 145% (cento e quarenta e cinco por cento) em relacao ao mesmo periodo de
2020. 20,1% (vinte inteiros e dez centésimos por cento) direcionados para infraestrutura. A
liquidez do mercado melhora consistentemente e os spreads das emissoes incentivadas também
aumenta.




Estoque de Renda Fixa

741

661
610

482
.
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459 500
346
260 252 278
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Debéntures = CRI CRA Notas Promissorias

Fonte: ANBIMA
Destinagao dos Recursos Privados (Debéntures)
Em 2021, a destinacdo dos recursos levantados com emissdo de debéntures para infraestrutura

mostra expressivo incremento de participacdo total, mostrando o interesse do investidor em
investir em infraestrutura via crédito e a proeminéncia que a agenda vem ganhando no Brasil

Destinacdo dos Recursos das Debéntures (% do total)

Total de Debéntures Emitidas no Periodo (R$)

2017 2018 2019 2020 2021(*)
86 bilhdes 151 bilhoes 185 bilhoes 121 bilhoes 120 bilhoes
17,0% 16,6% 14,0% 20,1%
' 11,3% 11,8% 14,4%
27,2%
87,7%
71,7% 71,6% 71,6%
52,8%
2017 2018 2019 2020 2021(*)
Refinanc. Outros m Infraestrutura

Fonte: ANBIMA
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Remuneracao Média das Emissdes Incentivadas no Mercado Primario
(Ofertas Publicas)

Conforme vemos no grafico abaixo, os spreads de crédito no mercado primario abrem de 1,1%
(um inteiro e dez centésimos por cento) a.a. médios para 2,4% (vinte e quatro por cento) a.a.
médios em 2021 (até junho), sem uma relagao negativa com a qualidade de crédito das emissdes
incentivadas— refletidas nos ratings das emissodes. Este dado contribui para a tese de investimento
em emissoes incentivadas:

Remuneragao Média (Spread NTN-B e IPCA+)

7,6%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021(*)
= NTN-B Spread Médio (NTN-B+)

Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 919 Edicéo, Junho/2021 (Ministério da Economia)
Liquidez no Mercado Secundario

Paralelamente ao crescimento do mercado primdrio de debéntures incentivadas, o mercado
secundario se desenvolve, aumentando o estoque de emissGes e ganhando liquidez
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Giro do mercado secundario de debéntures (% de negdcios / Estoque)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 914 Edicdo, Junho/2021 (Ministério da Economia)

Estoque e Fluxo (Ultimos 12 meses) de Emissoes de debéntures Incentivadas no Mercado (R$

milhdes)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 909 Edicéo, Maio/2021 (Ministério da Economia)
Fundos de Renda Fixa e De Infraestrutura Crédito Privado

Captagdo Liquida dos fundos de renda fixa também despontam, protagonizando o crescimento
da industria R$140.000.000.000,00 (cento e quarenta bilhGes de reais)e junhojun. 2021) e PL
dos fundos de infraestrutura atinge R$25.000.000,00 (vinte e cinco bilhdes de reais) em junho
de 2021 {crescimento de 43% (quarenta e trés por cento) desde o inicio da pandemia em margo
de 2021}.
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Captacdo Liquida por Classe de Fundo de Renda Fixa — Jan-Jul/20 x Jan-Jul/21 (R$ bilhdes)

140

57
K
(49)
Renda Fixa Acoes

Fonte: ANBIMA

26
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57 48
e e 2T 2 W
Multimercado Cambial Previdéncia ETF Estruturados Total

H2020(%) ®2021(¥)

Captacdo Liquida por Tipo de Fundo de Renda Fixa — Jan-Jul/20 x Jan-Jul/21 (R$ bilhdes)

QOutros

Simples/Indexados

Crédito Livre

Grau de Investimento

Soberano

Renda Fixa Consolidado

Fonte: ANBIMA

1.986
| 1.388
9.636
( ) N 22.230
(18.417) W 8.617
22.491
116.932
140.390
2021 =2020
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Evolucao do Patriménio Liquido (R$ milhdes)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 912 Edicdo, Junho/2021 (Ministério da Economia)
Emissdes Tematicas

O volume e nimero de emissbes tematicas tanto nacionais como internacionais ganha enorme
destaque em 2021, ja ultrapassando em 2020 em 86% (oitenta e seis por cento), (volume em
USD) e 51% (cinquenta e um por cento) em nimero. Os titulos de desempenho, relacionados a
metas sustentaveis (sustainability-linked bonds) vem ganhando maior espaco rol de emissoes por
nao determinar o uso dos recursos, mas permitindo o uso para finalidades diversas.

O mercado deve continuar crescendo e as debéntures incentivadas devem acompanhar a
tendéncia por uma aptiddo natural de beneficiar o meio ambiente, o clima e comunidades.

Mapeamento do Mercado de Emissdes Tematicas de Emissores Brasileiros

Volume (USD milhdes) x Categoria

12000
10000
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6000 M Transig¢do
4000 M Sustentavel
6.449 Social
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0 Sy 1.053 — 0 1.653 Desempent
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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2021

Empréstimo; 1.887

Bond; 4.907

Debénture de
Infraestrutura; 984

Debénture; 1.194

Fonte: SITAWI Finangas do Bem (dados obtidos em 21.07.2021)
Propostas para o financiamento do investimento adicional

O investimento adicional requerido para que o Brasil possa sustentar um crescimento de longo
prazo sem pressoes inflacionarias (PIB potencial) € de R$ 198.000.000.000,00 (cento e
noventa e oito bilhdes de reais) por ano (em termos reais, a valores de 2019),
adicionalmente aos investimentos que seriam realizados em um cenario base da
ordem de R$ 115.000.000.000,00 (cento e quinze bilhoes de reais), totalizando um
orcamento anual de investimentos de cerca de R$ 313.000.000.000,00 (trezentos e
treze bilhdes de reais). Esse montante adicional precisa ser comparado ao orgamento
prospectivo dos instrumentos do mercado privado de capitais, exigindo aprimoramentos nesses
mercados para dar conta de um volume significativo de novos financiamentos. Os recursos
necessarios de financiamento hoje nao estariam disponiveis, mas podem ser realizadas melhoras
nos projetos, na regulacdo e em pontos especificos que poderdo criar as bases para que os
recursos fluam para dar suporte aos financiamentos. Diante disso, é apresentada, para discussao,
as seguintes propostas para aprimorar o papel do mercado financeiro e de capitais no
desenvolvimento da infraestrutura brasileira:

1) Manter a ndo concessdo de subsidios para financiamentos, permitindo ao
mercado de capitais amadurecer, sob estabilidade macroeconémica e
independéncia da politica monetaria, elementos que sdao requisitos para o
desenvolvimento de um mercado robusto de financiamento privado da
infraestrutura, que é intrinsicamente de longo prazo.

2) Revisar significativamente o papel dos bancos estatais e dos recursos federais
no financiamento de projetos de infraestrutura, tornando-os disponiveis apenas
para setores em que o mercado privado nao tenha capacidade de financiamento,
por questoes especificas ou por imaturidade regulatéria temporaria.

3) Completar a migracao das operacOes de infraestrutura para um ambiente de project
finance, aprimorando a configuracdo das Sociedades de Propdsito Especifico ("SPE") como
empresas diferentes, sujeitando-as a regras diferentes dos atuais procedimentos de
recuperacao judicial que sao aplicados as sociedades em geral.

4) Desenvolver o mercado de mini-perms para o financiamento inicial dos projetos.

5) Identificar as falhas de mercado em que os atores privados ndo desenvolvem a protecao
adequada para determinados riscos, utilizando instrumentos publicos para mitigar essas
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falhas e propiciar, por exemplo, a formacdo de liquidez em vértices de longo prazo das
curvas /nflation-linked ou fx-linked para titulos de projetos.

6) Implementar mecanismos, com a aprovagao no congresso de proposta de alteracao da Lei
Lei 12.431, permitindo: ampliacdo de beneficio fiscal para projetos prioritarios aos
emissores (somando-se aos beneficios dos investidores) que permitiriam emitir ativos com
taxas mais atrativas; a eliminacdo do IRP] para remessa de juros em captagdes
internacionais; e o ajuste do enquadramento dos fundos, evitando problemas em
flutuacdes de patrimbnio dos mesmos. Esta iniciativa estd refletida no PL 2.646/20
recentemente aprovado pela Camara dos Deputados; e

7) Explorar a agenda ESG aplicada aos investimentos em infraestrutura, ampliando
o potencial de uso desses instrumentos e o pool de capitais disponiveis e utilizar
os titulos verdes (green bonds) como impulsionadores da ampliagao do capital
disponivel para financiamento de projetos de infraestrutura que contribuam
para a sustentabilidade.

Ha uma quantidade relativamente alta de recursos com baixa remuneracgao globalmente, o que
abre a possibilidade de redirecionamento para estes financiamentos, resolvida a questao cambial
para a linha de financiamentos. Outra fonte importante diz respeito as debentures de
infraestrutura, que estao evoluindo bem, mas precisam acessar os recursos dos fundos de pensao
— sdo quase 2 trilhoes de reais alocados em entidades fechadas e abertas de previdéncia. Esses
recursos tém capacidade de suportar investimentos de longo prazo, atrelados a inflagdao, mas
precisam de ajustes para que isto ocorra com maior relevancia.

Neste sentido, o PL 2.646/20 (aprovado pela camara dos Deputados) e o Decreto 10.387/20
trazem importantes caracteristicas e mecanismos que demonstram um esforgo do Congresso e
do Executivo em ampliar o papel das debéntures incentivadas como por exemplo: promover
beneficios ao emissor das debéntures em detrimento do investidor (as chamadas “debéntures de
infraestrutura” pelo PL 2.646/20); emissdo de titulos em moeda estrangeira; simplificacdo do
processo de emissdo de debéntures incentivadas (que até entao precisam de enquadramento nos
respectivos Ministérios competentes e precisam ser fruto de concessdo, autorizagcdo, permissao
ou arrendamentos e/ou estarem no categorizados na lista de projetos apoiados pelo PPI), entre
outros incentivos.

Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de
Investimento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado (RBIF11)

O Fundo é um FI-Infra, de gestao ativa, e tem por objetivo obter valorizacao de suas Cotas por
meio da subscricdo ou da aquisigdo, no mercado primario ou secundario, de cotas de FI Infra,
incluindo o FI Infra MASTER, os quais investirdo preponderantemente em i) debéntures emitidas,
nos termos do art 2 © da Lei n® 12 431 Debéntures Incentivadas e ii) outros ativos emitidos, de
acordo com o art 2 © da Lei n°® 12 431 Ativos Incentivados de forma a obter diversificacao de
carteira e proporcionar aos Cotistas obtencao de renda para o investimento realizado, por meio
do fluxo de rendimentos gerado pelos Ativos e do aumento do valor patrimonial de suas Cotas
ou, eventualmente, por meio de ganho de capital em eventuais transacdes realizadas com Ativos
integrantes da carteira do Fundo.

Observadas as disposicoes do artigo 3° da Lei 12.431, os FI-Infra investirdo, pelo menos, 85%
(oitenta e cinco por cento) do seu patrimonio liqguido em Ativos Incentivados. Enquanto ndo
alocados, os recursos do Fundo serdo investidos em outros ativos (os Ativos de Liquidez)
observados os termos e condigOes da legislagao e regulamentacao vigentes.
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Conforme descrito na Politica ESG do fundo, o nosso processo de investimento para ativos
originados pela equipe de gestdo da Rio Bravo no ambito do fundo é composto por seis etapas
usuais mais uma excepcional, integrando andlise de negdcios, de crédito e ESG: (i) Originagdo,
Selegdo e Categorizagao; (ii) Andlise de Crédito e ESG, (ii) Due Diligence, (iv) Comité de
Operagbes de Crédito; (v) Assinatura e Fechamento e (vi) Monitoramento (vii) Comité
Institucional de Investimento e Crédito. Conforme descrito abaixo, cada etapa do processo ESG
é desempenhada com o auxilio de ferramentas desenvolvidas de forma proprietaria
conjuntamente com uma consultoria independente. Este processo também é conhecido como
Sistema de Administragdo de Riscos Ambientais e Sociais (SARAS):

'ﬂﬂhhﬁl

B A N T
i i repad
T T
L

L SRR

ERIE=

B iy o
L sy
Eamp iy iy
EITE

i

-l il T
[
s T P2
EmE A
e e

e e ]
e LI Lt
155 rebaviy
=y L
TR

Ll L
it ey =
el e M TR

-
AT -
ol el il
S G A
L L
-am

= AL i O

L T

reh

b e, Byl s
_THET
g W L

R R SR

LI o i s e

o b
-

T e

#rork S orme
SR AT
o e R I
il 4

hihl'll:lh
| iR 0 bR

ok e 5 i P
A S
b g

= oo P ) e

mmrs
ke
R

E ol T ETE
LR el =
e

o ——

B~

- Bl T e A L
amin o) ik

=P rmoEE=E

CaryE n el

S A a-TU I gasen,

B g v

FUEDE T
d B e i

& Y Tl

¥ e h'l?

e HIE L
robresade b
i abrmlibom L
Epms

o C5C b p i S

- N R
it b el alan
[ e

¢ Ll L e e i e

LRI =t
Ll TS
B LR

* o e e
SOBTA L T
VP 1EEl §
il

& U el L E s
[LEfT e SN N

e .
(s mmanny 1

iz G
o R

P CTRE TR

e [
e

+ ik perepcie

T .
EATEERR 1T
e, i s meh i il
—

el Ayl
[ -

s . HeiE
e T I 3 el
e i’ bt e | L b |
L oLl o b T b sLE L

e 14

Farm e agda
T T L
L

L AT

Fonte: Politica do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em Infraestrutura Crédito Privado
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No caso de emissOes publicas do mercado de capitais, sejam elas primarias ou secundarias, o
processo é composto por 4 etapas basicas e a etapa excepcional do Comité Institucional de

Investimento e Crédito:
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Fonte: Politica do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em Infraestrutura Crédito Privado

0]

(i)

(Originagdo), Selegdo e Categorizagdo: originacdo de pipeline através de contatos
com parceiros, investidores e eventos, Operagdo de EmissGes primarias € no mercado
secundario sdo alvos de aquisicdo. Nesta etapa sdo analisados os potenciais de
elegibilidade e adicionalidade socioambiental dos ativos, junto a categorizagao de
riscos ESG, que inclui a Lista de Exclusdo. Estas ferramentas visam filtrar (negativa
e positivamente) os negdcios em potencial com o alinhamento do fundo;

Andlise de Crédito: Fazemos uma andlise fundamentalista da devedora junto com
uma andlise de garantias e fluxo do ativo. Utilizamos Score de crédito interno para
acessar risco do devedor e projeto na qual levamos em consideragao a projegao de
fluxo de caixa do projeto e teste de stress. Utilizamos ferramenta ESG proprietaria
para aprovacdo e enquadramento do ativo ao fundo. Apds todo esse processo,
fazemos uma visita in-loco e reunido com socios da empresa;
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(iii)

(V)

v)

(vi)

(vii)

Due Diligence (DD — Apenas para emissOes estruturadas pela Rio Bravo): A equipe
de gestdo de infraestrutura, podendo ser apoiada a critério da gestora por consultor
externo especializado, realiza o processo de DD ESG do grupo econémico;

Comité de Crédito: apresentamos nossa analise para os representantes do comité de
crédito para aprovacao e decidimos os limites de alocacao. O Comité é composto por
Paulo Bilyk, Gustavo Franco, Vanessa Faleiros, Evandro Buccini e Thales Paiva e a
deliberacdo se da por maioria simples dos representantes do comité;

Assinatura e Fechamento (Apenas para emissdes estruturadas pela Rio Bravo): Os
documentos da operacao também considerardo os resultados da andlise ESG e
contribuicbes socioambientais do empreendimento e do emissor. As medidas
corretivas e compromissos com a contribuicdo socioambiental sdo propostas via
Planos de acao ESG, sendo que estes podem assumir a forma de clausulas,
condicionantes, acordos e Covenants e a performance ASG do Emissor;

Monitoramento: fazemos o acompanhamento do ativo, com relatdrios mensais que
inclui o acompanhamento de covenants da operacao, revisdo do crédito do tomador
e liquidez do ativo;

Comité Institucional de Investimento e Crédito: Ndo recorrente, apenas quando
convocado pelo CIO para créditos problematicos ou situagbes especiais.

O Fundo buscard uma rentabilidade alvo para as Cotas que acompanhe os titulos do tesouro
indexados a inflacdo com duration média (prazo médio ponderado) similar a da carteira do Fundo,
acrescida de NTN-B e sobretaxa (spread) igual ou superior a 2,00% (dois por cento) ao ano,
conforme descrito em seu regulamento, considerando juros, cupons e demais distribuicoes de
caixa aos cotistas.

As cotas serao negociadas na B3 sob o codigo RBIF11. O fundo possui prazo de duragao
indeterminado e o pagamento de rendimentos acontece trimestralmente.
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FLUXOGRAMA DE APLICACAO DO PROCESSO ESG NOS ATIVOS ATE A
ELEGIBILIDADE DO INVESTIMENTO
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IMPACTOS DA PANDEMIA DO CORONAVIRUS

A crise sanitaria, econdémica e humanitaria iniciada com o "novo coronavirus" (COVID-19), desde
0 inicio do ano de 2020 e oficialmente declarada de “pandemia” pela Organizacao Mundial de
Salude, em 11 de marco de 2020, ocasionou uma série de medidas sociais e sanitarias para
contengao da doenca, com impacto direto sobre aa atividade econémica a nivel global, gerando
impactos nas projecoes de consumo, renda, emprego e nos habitos de toda a populacdo.

As economias mundiais foram severamente impactadas, com varios setores da economia afetados
de forma desigual. Ha niveis diferentes de condutas adotadas nos diversos paises para conter a
pandemia, de forma que diferentes paises, estados ou cidades em todo o mundo que ja retomam
graus de relaxamento do distanciamento social impostos pelos governos no inicio da pandemia.

Entre os mercados em que o fundo pode ter exposicao, o setor de aeroportos foi duramente
atingido pela pandemia e depende do avango da vacinacao para se recuperar. A maior parte dos
setores de infraestrutura teve um impacto menor. Apdés uma queda inicial, o movimento nas
rodovias se recuperou, o consumo de energia elétrica também. Ha ainda subsetores em que nao
ha risco de demanda, como o de transmissdo de energia. Essa diversidade permite a construcao
de uma carteira que combina diferentes riscos descorrelacionados que deve se beneficiar de uma
recuperacao da economia brasileira no curto prazo e da necessidade de investimento em
infraestrutura no longo prazo.

Importante ressaltar também a taxonomia prépria do fundo - ou seja, a classificacao de setores
da infraestrutura com limites maximos e minimos de alocagdes ao qual o fundo pode se expor -
limita a apenas 10% a exposicao a ativos dos segmentos de aeroportos, portos e rodovias, ou
seja, setores com risco de demanda intrinseco. Ao mesmo tempo, o fundo deve alocar no minimo
60% em setores prioritarios, como geracao de energia renovavel, linhas de transmissdo e
empresas ou projetos de saneamento. No caso de linhas de transmissao, o risco de demanda ou
de volume é inexistente; no caso de projetos de transmissao, ndo ha risco de demanda direto,
mas de producao volumétrica (geracao de energia); por fim, no caso de saneamento, o risco de
demanda é baixo, previsivel e pouco volatil pela natureza essencial do setor.

Por fim, destacamos que todos os ativos do fundo deverdo ter rating minimo de ‘BBB-' na escala
nacional, significando que uma nota minima e independente de crédito, revisada pelo menos
anualmente verificara a capacidade de pagamento de rendimentos e amortizactes dos ativos que
compoe a carteira do fundo

A gestora acredita que com o aumento da vacinagdao e a retomada da atividade econdmica,

havera ainda mais oportunidades no mercado para alocacao do recurso captado.

Para mais informacoes sobre os efeitos do COVID-19 sobre o Fundo, veja o item
"Riscos relacionados ao COVID-19" da segao "Fatores de Risco" do Prospecto.

AS INFORMACOES PRESENTES NESTE ESTUDO SAO BASEADAS EM SIMULACOES E 0OS
RESULTADOS REAIS PODERAO SER SIGNIFICATIVAMENTE DIFERENTES, SENDO ASSIM, OS
CENARIOS APRESENTADOS NAO SAO GARANTIA DE RENTABILIDADE.
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O PRESENTE ESTUDO DE VIABILIDADE NAO REPRESENTA E NAO CARACTERIZA PROMESSA OU
GARANTIA DE RENDIMENTO PREDETERMINADO OU RENTABILIDADE POR PARTE DA
ADMINISTRADORA, DO GESTOR, DO COORDENADOR LIDER OU DE QUALQUER OUTRO
PARTICIPANTE A OFERTA, TENDO SIDO ELABORADO COM BASE EM DADOS DO PASSADO OU
ESTIMATIVAS DE TERCEIROS. ENTRETANTO, MESMO QUE TAIS PREMISSAS E CONDIGOES SE
MATERIALIZEM, NAO HA GARANTIA QUE A RENTABILIDADE ESTIMADA SERA OBTIDA.

O FUNDO ADOTARA TECNICAS DE GESTAO ATIVA COM A FINALIDADE DE OBTER GANHOS
SUPERIORES AOS INDICADOS NESTE ESTUDO, OS RESULTADOS PODERAO DIFERIR
SIGNIFICATIVAMENTE DAQUELES AQUI INDICADOS, PODENDO INCLUSIVE OCASIONAR
PERDAS PARA O COSTISTA.

O GESTOR FOI RESPONSAVEL PELA ELABORAGAO DESTE ESTUDO DE VIABILIDADE, O QUAL E
EMBASADO EM DADOS E LEVANTAMENTOS DE DIVERSAS FONTES, BEM COMO EM PREMISSAS
E PROJECOES REALIZADAS PELO PROPRIO GESTOR. ESTES DADOS PODEM NAO RETRATAR
FIELMENTE A REALIDADE DO MERCADO NO QUAL O FUNDO ATUA, PODENDO O GESTOR,
AINDA, OPTAR PELA AQUISICAO DE COTAS EMITIDAS POR FUNDOS DE INVESTIMENTO CUJA
CARTEIRA E GERIDA PELO GESTOR EM DETRIMENTO DA AQUISICAO DE COTAS EMITIDAS POR
DEMAIS FUNDOS DE INVESTIMENTO CUJA CARTEIRA NAO E GERIDA PELO GESTOR E CUJA
RENTABILIDADE PODE SER MAIS VANTAJOSA PARA O FUNDO.

AOS INVESTIDORES E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO PROSPECTO,
ESPECIALMENTE A SEGAO “FATORES DE RISCO”. OS INVESTIDORES INTERESSADOS EM
SUBSCREVER COTAS DO FUNDO ESTAO SUJEITOS AOS RISCOS DESCRITOS NO PROSPECTO
DO FUNDO, OS QUAIS PODEM AFETAR A RENTABILIDADE DO FUNDO.

A RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE
FUTURA.

Sdo Paulo, 20 de agosto de 2021

EVANDRO ssinado de forma ALEXANDRE Assinado de forma digital
digital por EVANDRO por ALEXANDRE RODRIGUES

GAMBRA digial o RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA. RODRIGUES DE DE OLIVEIRA:36897301809

BUCCINI:227977 BUcCiNt22757701501 OLIVEIRA:3689730180 paqos: 2021.08.31 15:01:39

01801 15:2619-0300" 9 -03'00'

Nome: Nome:

Cargo: Cargo:

362




ANEXO I AO ESTUDO DE VIABILIDADE
RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS
DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO
(RBIF11)

Premissas utilizadas

O Estudo envolveu um exercicio de estimativa de rendimentos a serem pagos em periodicidade
trimestral aos investidores. Foi utilizado um periodo de 122 (cento e vinte e dois) meses, cujos
resultados podem ser observados ao final deste Estudo. Para facilitar a visualizagao do investidor,
foi gerado um resultado resumido para cada ano dentro do horizonte analisado. Desta forma
temos um resultado anual para um periodo de 10 (dez) anos.

Em funcdo da politica de investimentos do Fundo, considerou-se que 85% do investimento sera
realizado, preponderantemente, em debéntures emitidas, nos termos do art 2 © da Lei n°® 12 431
Debéntures Incentivadas e o restante 15% em um FIDC de Energia. A velocidade de alocacao
estimada dos recursos captados na oferta em Debéntures Incentivadas sera feita em 60 dias e
no FIDC de Energia de imediato a liquidacdo do Fundo, considerando que o més inicial da
simulacdo se refere a outubro de 2021.

Desta forma, a partir de dezembro de 2021, o patrimonio liquido ("PL") do Fundo estara 100%
(cem por cento) alocado de acordo com a estratégia de investimentos do Fundo, permanecendo
neste patamar ao longo de todo o horizonte remanescente do estudo.

O retorno esperado para as Debentures Incentivadas considera a rentabilidade de IPCA + 7%
(sete por cento) de dividendos anuais médios nos ativos alocados. Ja o retorno esperado para o
FIDC de Energia considera a variacdo do CDI + 6% (seis por cento) de dividendos anuais médios.
Os recursos oriundos das amortizacdes dos ativos serdo reinvestidos em outras Debentures
Incentivadas, conforme previsto na politica de investimentos do Fundo e foi considerado que tais
recursos serao investidos em operacdes com rentabilidade semelhantes a de mercado IPCA +
7% a.a. Nos ativos que estiverem em caixa, consideramos a taxa SELIC conforme estimativa do
Boletim Focus - Relatério de Mercado do Banco Central na data de 11/08/2021. Isso traria uma
média total de rendimento liquido a ser distribuido de IPCA + 5,8% (cinco virgula oitenta por
cento).

A anadlise considera que 95% (cem por cento) dos rendimentos dos ativos serdo distribuidos
trimestralmente aos cotistas, deduzidos dos tributos e despesas do Fundo durante o periodo de
projecao.

Considerando as premissas supracitadas, no quadro abaixo apresentados o resultado do estudo
de viabilidade, com as estimativas de rendimentos anuais real e nominal (*D.Y.”) e spread sobre
a NTNB equivalente para um periodo de 10 anos.
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Pipeline indicativo do Fundo
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Outros Ativos:

Duration Volume

Segmento Rating

Prazo Yield NTNB+ Cupom NTNB+

Capital Coobrigacio

Remanescente (IPCA+)  (Ativo por Ativo)  (Emissio) (sobre B25) Aberto

Bancdria

Anos Anos RS milhdes % % Bps % Bps
- Liquidez AAA (bra) 8 63 2 1,0% 4,2% - 4,2% - - =
I Recebiveis Geracdo Energia Elétrica A+(bra) 3 1,3 21 13,8% 10,0% 567 10,0% 577 = =
2 Tl e Telecomunicacdes AAA(bra) 3 25 4 2,7% 6,0% 205 8,0% 174 Sim N
4 Mobilidade Urbana AA-(bra) 10 59 15 10,0% 7,4% 288 7,1% 314 Sim N
5] Geragdo Edlica AAA(bra) 7 37 2 1,3% 6,3% 198 7,8% 202 Sim =
6 Geragdo Hidrica BBB-(bra) 3 28 10 6,7% 6,6% 252 7,5% 237 Sim -
8 Geragdo Edlica AA-(bra) 7 37 5 33% 6,1% 182 8,7% 185 - -
9 Geragdo Edlica A+(bra) 10 52 7 47% 6,2% 179 7,3% 198 Néo =
10 Geragdo Eélica BBB(bra) 7 35 14 9.3% 8,8% 456 9,2% 457 Nao ks
1 Geragdo Eélica AAA (bra) 14 49 10 63% 6,9% 252 6,0% 267 N&o Sim
12 Geragdo Edlica AAA (bra) 14 49 12 8,0% 6,7% 228 6,0% 245 Néao Sim
13 Geragdo Eélica AAA (bra) 12 55 5 33% 6,3% 185 8,5% 208 N&o Sim
14 Transmissdo AAA(bra) 21 84 12 8,0% 6,4% 186 5,1% 212 Nao Sim
15 Geragdo Edlica AA-(bra) 1 6,0 2 1.3% 6,2% 173 7,0% 199 N&o Sim
13 Transmissdo AA+(bra) 23 79 A 7.3% 6,4% 180 5,3% 212 Nao Sim
17 Gerago Edlica AAA(bra) 6 35 2] 13% 6,1% 186 8,9% 187 Nao sim
18 Geragdo Eélica AA-(bra) 9 53 12 8,0% 7,7% 322 8,6% 343 Nao Sim
19 Gerago Edlica A+(bra) 9 5.1 5 3,5% 6,3% 184 6,9% 202 Nao sim
AA-(bra) [ 4,7 150 100% 7,3% 294 7,5% 308
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Composigdo do Rendimento (*) Real Liquido Projetado para 2022 (**)
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(*) Baseado na NTN-B equivalente (vencimento em 2025) de 4,2% a.a (2021), 4,0% a.a. (2022), 3,8% a.a. (2023), 3,6% a.a. (2024),

3,5% a.a. (2025) e 3,4% a.a. no longo prazo a partir de 2026

(**) Com base nos ativos descritos no Pipeline (Outros Ativos)
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Projecoes da Remuneracao Nominal Liquida por cota e Yield Anual (**)
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