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PROSPECTO DEFINITIVO DE DISTRIBUIGAO PUBLICA DE COTAS DA 12 EMISSAO DO

R10 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

(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) ("Preco de Emiss&o”) Taxa de Distribuigdo Primaria (conforme abaixo definida):
R$3,98 (trés reais e noventa e oito centavos) por Cota efetivamente integralizada Prego Efetivo por Cota (conforme abaixo definido): R$103,98 (cento e trés reais e noventa e oito centavos) por Cota subscrita
Quantidade de Cotas inicialmente ofertadas: até 1.500.000 (um milh&o e quinhentas mil)

Cédigo ISIN das Cotas: BRRBIFCTFO02 X
Codigo de Negociagdo das Cotas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3"): RBIF11 Tt .
-
Registro da Oferta na CVM sob o n° CVM/SRE/RF0/2022/001, em 25 de maio de 2022 ANBIMA

Classificacdo ANBIMA: Renda Fixa Duragéo Livre Crédito Livre
0 RI0 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 ("CNPJ") sob o n® 38.314.962/0001-98, representado por seu administrador BANCO DAYCOVAL S.A., instituico financeira com sede na Avenida Paulista, n® 1793, S&o Paulo — SP, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o n° 62.232.889/0001-90, a qual é autorizada pela CVM
a exercer o servigo de administracao fiduciéria, por meio do Ato Declaratdrio CVM n° 17.552, de 05 de dezembro de 2019 ("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) emisséo de Cotas do Fundo ("Emiss&0”), todas nominativas e escriturais, em classe tnica, com Prego de Emissdo de R$100,00 (cem reais) por Cota, na Data de Liquidacéo, perfazendo o montante de, inicialmente, até R$150.000.000,00
(cento e cinquenta milhes de reais) (*Valor Inicial da Emiss&o”), sem considerar a Taxa de Distribuigéo Priméria e as Cotas do Lote Adicional, sob o regime de melhores esforgos de colocagéo para a totalidade das Cotas, inclusive as Cotas do Lote Adicional, nos termos da Instrugéo da CVM n® 400, de 29

de dezembro de 2003, conforme em vigor (" Instrugao CVM 400") e da Instrugo da CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme em vigor (" Instrugdo CVM 555” e “Oferta’, Sera admitida a parcial das Cotas, nos termos dos artigos 30 e 31 da Instrugao CVM 400,
sendo que a manutengdo da Oferta esta condicionada & subscrico de, no minimo, 300.000 (trezentas mil) Cotas (*Quantidade Minima de Cotas"), correspondentes a R$30. ooo 000,00 (trinta milhGes de reais) ("Volume Minimo da Emiss&o”), na Data de Liquidagdo, sem considerar a Taxa de Distribuicio
Primaria. Colocada a Quantidade Minima de Cotas, a Oferta podera ser encerrada e as Cotas que nao forem subscritas e deveréo ser Caso ndo seja colocada a Quantidade Minima de Cotas, a Oferta sera cancelada. Para mais informagdes acerca da

pel
distribuicio parcial das Cotas, veja a secio “Informagdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Distribuicéo Parcial”, na pagina 30 do presente Prospecto Definitivo. 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 Instrugéo CVM 400.

0 Fundo tem como objetivo obter valorizagéo de suas cotas por meio da subscrigio ou da aquisigao, no mercado primério ou secundério: (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 0 n°® 41.533.755/0001-39, administrado pelo Administrador e gerido pelo Gestor (conforme abaixo definido) ("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 Fl-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 NU INVEST CORRETORA DE VALORES S.A., instituicao financeira integrante do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios, com sede na Cidade de Séo Paulo, Estado de Sao Paulo, na Av. das Nagdes Unidas, 14.401, conj. 141 a
144 e 151 a 154 —Pav. 14, 15 —Torre A2 -Jequitiba, Condominio Parque da Cidade, inscrita no CNPJ/ME sob o n® 62.169.875/0001-79 ("Nu Invest”), ATIVA INVESTIMENTOS S.A. CORRETORA DE TITULOS, CAMBIO E VALORES, sociedade com sede na cidade de Rio de Janeiro, no estado de Rio de
Janeiro, na Avenida das Américas, 3.500, bloco 01, salas 311 a 318, Barra da Tijuca, CEP 22.640-102, inscrita no CNPY/ME sob 0 n° 33.775.974/0001-04. (*Ativa Investimentos”) e a RIO BRAVO INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., instituigéo
financeira com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n® 222, Bloco B, 3° andar, conjunto 32 - Vila Olimpia, inscrita no CNPJ sob 0 n® 72.600.026/0001-81 ("Rio Bravo DTVM”, €, em conjunto com a Nu Invest, Ativa €0 C Lider, “Coo

0s Coordenadores contrataram (i) BANCO ANDBANK (BRASIL) S.A.; (i) BANCO BTG PACTUAL S.A ; (iii) CM CAPITAL MARKETS CCTVM LTDA.; (iv) BANCO DAYCOVAL S.A.; (v) GENIAL INVESTIMENTOS CVM S.A.; (vi) GUIDE INVESTIMENTOS S.A. CORRETORA DE VALORES; (vii) ICAP
DO BRASIL CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.; (vii) INTER DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.; (ix) MIRAE ASSET WEALTH MANAGEMENT (BRAZIL) C.C.T.V.M. LTDA.; (x) MODAL DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS LTDA.; (xi) NOVA FUTURA CTVM LTDA.; (xii)) ORAMA DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.; (xiii) SANTANDER CC\/M S.A.; (xiv) TORO CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.; (xv) TULLETT PREBON BRASIL CORRETORA
DE VALORES E CAMBIO LTDA.; e (xvi) VITREO DTVM S.A., todos em conjunto, “Participantes Especiais” e, em conjunto com os C Partici ). As Cotas serdo depositadas (a) para distribuicio no mercado primario, por meio do DDA — Sistema de Distribuigéo de
Ativos, administrado pela B3; e (b) para iagdo no mercado em ambiente de bolsa de valores administrado pela B3, no qual as Cotas seréo liquidadas e custodiadas eletronicamente. No sero realizados esforgos de colocagdo das Cotas em qualquer outro pais que nao 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 & aplicagéo em carteira de valores mobiliarios registrados na CVM e/ou na B3, e outros
investidores institucionais autorizados a adquirir as Cotas, nos termos da regulamentagéo vigente e aplicavel, assim como investidores pessoas fisicas ou juridicas que formalizem Carta Proposta em valor igual ou superior a R$1.000.010,00 (um milho e dez reais), sem considerar a Taxa de Distribuicdo Primaria,
equivalente a 100.001 (cem mil e uma) Cotas, que aceitem os riscos inerentes ao investimento nas Cotas, observada a Aplicacéo Inicial Minima (conforme abaixo definida) (*Investidores Institucionais”); e (i) pessoas fisicas ou juridicas que néo sejam Investidores Institucionais, considerados investidores
individuais e que aceitem os riscos inerentes ao nas Cotas, e que um ou mais Pedidos de Reserva durante o Periodo de Reserva, junto a uma tnica Instituicdo Participante da Oferta, em valor agregado igual ou inferior a R$1.000.000,00 (um milhdo de reais), sem considerar a Taxa de
Distribuigio Primaria, que equivale & quantidade méxima, na Data de Liquidacdo, de 100.000 (cem mil) Cotas, que aceitem s riscos inerentes ao investimento nas Cotas, observada a Aplicago Inicial Minima (“Investidores N&o 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 quuldagao") 0 prego de subscrigéo das Cotas correspondera ao Prego de Emisséo, na Data de Liquidacdo. Quando da integralizagéo das Cotas, o investidor devera pagar, adicionalmente ao
Preco de Emisséo, uma taxa no valor de R$3,98 (trés reais e noventa e oito centavos) por Cota 3,98% (trés inteiros e noventa e oito centésimos por cento) do Prego de Emissdo na Data de Liquidagdo (“Taxa de Distribuigdo Primaria”). Dessa forma, somando-se
0 Prego de Emisséo e a Taxa de Distribuigao Primaria, o investidor pagara o valor total de R$100,00 (cem reais) por Cota subscrita (“Preco Efetivo por Cota”). A Taxa de Distribuicio Priméria ndo integra o Preco de Emiss&o e sera destinada para o pagamento ou o reembolso dos custos da Oferta, incluindo,
sem limitagdo, a remuneragéo dos Coordenadores, os custos de assessoria juridica diretamente relacionados & Oferta a taxa de registro da Oferta na CVM. Eventuais custos n@o arcados pela Taxa de Distribuicao Priméria serdo encargos do Fundo, observado o disposto na Instrugo CVM 555. Caso, apds o
pagamento ou o reembolso de todas as despesas da Oferta, haja valor do da Taxa de Di 50 Primaria, tal valor sera revertido em beneficio do Fundo.

A gestdo da carteira do Fundo sera realizada pela R1O BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., institui¢éo financeira com sede na cidade de So Paulo, Estado de S&o 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 o exercicio profissional de carteiras de valores mobiliarios, nos termos do Ato Declaratério n.® 6.051, de 27 de julho de 2000 ("Gestor”).

A constltulgao do Fundo foi aprovada por meio de ato do “Instrumento Particular de Constituicdo do Rio Bravo Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura Sustentével Renda Fixa Crédito Privado”, datado de 24 de agosto de 2020 (“Ato do Admlnlstrador de Constituicéo do Fundn "). O inteiro
teor da verso vigente do regulamento do Fundo (*Regulamento”), a Emissio e a Oferta e a atual denominagso social do Fundo foram aprovados por meio do “Instrumento Particular de Alteragéo do Regu\amenm do Rio Bravu Fundo de Renda Fixa
Crédito Privado”, datado de 22 de julho de 2021, conforme posteriormente alterado em 31 de agosto de 2021 por meio do “Instrumento Particular de Alteracéo do Regulamento do Rio Bravo Fundo de Renda Fixa Crédno Privado”, do “Ato do Administrador
de Segunda Alteragdo do Regulamento do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de Investimento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado”, datado de 08 de margo de 2022 e “Ato do Administrador de Terceira Alteraco do Regulamento do Rio Bravo ESG Fundo de
Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de Investimento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado” datado de 22 de abril de 2022 (“Atos do Administrador de Aprovacdo da Oferta” que em conjunto com o Ato do Administrador de Constituigdo do Fundo sdo denominados (“Atos do
Administrador”). O Fundo é regido pelas disposigdes do Regulamento, pela Instrugdo CVM 555, pelo artigo 3°, §1°, da Lei 12.431 e pelas demais disposicdes legais e regulamentares aplicéveis. A carteira de investimentos do Fundo observaré no que couber o previsto nas Resolugdo CMN n® 4.661/18
(conforme abaixo definido).

Ser4 admitido o recebimento de reservas para a subscrigio de Cotas, a partir de 20 de abril de 2022, as quais somente sero confirmadas ap6s o inicio do Periodo de Distribuigo (conforme definido neste Prospecto Definitivo).

O investimento no Fundo apresenta riscos para o investidor. Ainda que o Admini & 0 Gestor sistemas de g de riscos, ndo ha garantia de completa eliminagéo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o investidor. O Fundo o conta com garantia dos Coordenadores, do
. do Gestor, do de qualquer de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.
As Cotas ndo contardo com classificagao de risco conferida por agéncia de risco em no pais

A rentabilidade obtida no passado no representa garantia de rentabilidade futura.
O 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 ser&o resgatadas em caso de liquidacdo do Fundo.

As informagdes contidas neste Prospecto Definitivo estéo em ancia com o mas ndo o 3 aleitura cuidadosa tanto deste Prospecto Definitivo quanto do Regulamento, com especial atengdo s clausulas relativas ao objetivo do Fundo, & sua politica de investimento
e aos fatores de risco a que 0 Fundo est exposto.

0 Fundo podera realizar aplicagdes que cologuem em risco parte ou a totalidade do seu patrimonio liquido

Este Prospecto Definitivo da Oferta estara disponivel nos sites do dos C , das demais Oes Participantes da Oferta, da B3 e da CVM.

A Oferta foi sujeita & prévia andlise e aprovagao 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 25 de maio 2022.
LEIA O PRESENTE PROSPECTO DEFINITIVO ANTES DE ACEITAR A OFERTA.

O REGISTRO DA OFERTA NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO OU AS COTAS. ESTE PROSPECTO DEFINITIVO 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 AVALIAGAO DO REGULAMENTO DO FUNDO, DE SUA POLITICA DE INVESTIMENTO E DOS RISCOS DECORRENTES DO INVESTIMENTO NAS COTAS, BEM
COMO DA SEGAO “FATORES DE RISCO", NA PAGINA 90 DESTE PROSPECTO DEFINITIVO.

LEIA A SECAO "REGRAS DE TRIBUTAGAO DO FUNDO", NA PAGINA 125 DESTE PROSPECTO DEFINITIVO. O INVESTIDOR DEVE LER OS FATORES DE RISCO "DESENQUADRAMENTO DO FUNDO”, "ALTERAGAO DO REGIME TRIBUTARIO” E "TRIBUTAGAO DA DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS",
NA SECAO “"FATORES DE RISCO”, NAS PAGINAS 98, 99 E 110, RESPECTIVAMENTE, DESTE PROSPECTO DEFINITIVO.

Quaisquer outras informagdes ou esclarecimentos sobre o Fundo, a Oferta e este Prospecto Definitivo poderéo ser obtidos junto ao aos C . as demais Jes Participantes da Oferta, 4 B3 e & CVM.
COORDENADOR LIDER ADMINISTRADOR, CUSTODIANTE E ESCRITURADOR GESTOR
) warren 23y
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GLOSSARIO

Para os fins deste Prospecto Definitivo, adotam-se as seguintes defini¢cdes, sem prejuizo daquelas
que forem estabelecidas ao longo do documento:

“Administrador” BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira com sede na
Avenida Paulista, n® 1793, S&o Paulo — SP, CEP 01311-200, inscrita
no CNPJ sob o n® 62.232.889/0001-90, a qual é autorizada pela
CVM a exercer o servico de administracdo fiduciaria, por meio do
Ato Declaratério CVM n° 17.552, de 05 de dezembro de 2019.

“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.

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

patriménio liquido do Fundo que devera estar aplicado em Cotas
de Fl-Infra apds 180 (cento e oitenta) dias contados da Data de
Liquidagao; e (b) 95% (noventa e cinco por cento) do patrimdnio
liquido do Fundo que devera estar aplicado em Cotas de Fl-Infra
apoés 2 (dois) anos contados da Data de Liquidacéo.

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

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

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

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

Instituicbes Participantes da Oferta, do Administrador, da CVM e
da B3, nos termos do artigo 54-A da Instru¢cdo 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 Instituicdes
Participantes da Oferta, do Administrador, da CVM e da B3,
nos termos do artigo 54-A da Instrucdo CVM 400.

“Ativa Investimentos” | A ATIVA INVESTIMENTOS S.A. CORRETORA DE TITULOS,
CAMBIO E VALORES, acima qualificada.

“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 producdo econdmica intensiva em
pesquisa, desenvolvimento e inovacdo, considerados como
prioritarios na forma regulamentada pelo Poder Executivo Federal.
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“Auditor
Independente”

ERNST & YOUNG AUDITORES INDEPENDENTES S/S, sociedade
com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de S&o 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 Instituigdes
Participantes da Oferta, do Administrador, da CVM e da B3,
nos termos do artigo 54-A da Instrucdo CVM 400.

A\} B3Il

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 Alocacéo, inclusive aqueles que sejam considerados Pessoas
Vinculadas, em carater irrevogavel e irretratavel, exceto nas
circunstancias ali previstas, referente a intengdo de subscri¢do das
Cotas Remanescentes da Oferta N&o Institucional.

“Codigo ANBIMA de
Administracéo de
Recursos de
Terceiros”

Cédigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para
Administracdo de Recursos de Terceiros, vigente a partir do dia
03 de janeiro de 2022.

“Cédigo ANBIMA de
Distribuicao”

Cédigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para
Distribuicdo de Produtos de Investimentos, vigente a partir de
06 de maio de 2021.

“Contrato de
Distribuicao”

“Contrato de Estruturacdo, Coordenacdao e Distribuicao
Publica, sob o Regime de Melhores Esforgos de Colocacéo,
de Cotas do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em
Cotas de Fundos Incentivados de Investimento em
Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado”, celebrado entre
o0 Fundo, representado pelo Administrador, o Administrador,
os Coordenadores e o Gestor.

/4

“Coordenador Lider

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

“Coordenadores” O Coordenador Lider, a Nu Invest, Ativa Investimentos e a Rio
Bravo DTVM, quando referidos em conjunto.
“Cotas” Cotas de emissdo do Fundo.

“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 Opcéo de
Lote Adicional.
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“Cotas de FI-Infra” Cotas de emissdo dos Fl-Infra.

“Cotas do FI-Infra Cotas de emisséo do Fl-Infra Master.

Master”

“Cotistas” Investidores que venham a adquirir Cotas.

“Critérios de Critério para a restituicdo de valores aos Investidores nas hipéteses
Restituicdo de previstas no Contrato de Distribuicdo e neste Prospecto Definitivo,
Valores” desde que ja tenha ocorrido a integralizacdo das Cotas por parte

dos Investidores, de modo que os valores depositados serdo
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 Liquidagido, com deducédo, se for o caso, dos
valores relativos aos tributos incidentes, se a aliquota for superior
a zero.

“Custodiante” BANCO DAYCOVAL S.A. , acima qualificada, ou seu sucessor a
qualquer titulo.

“CVM" Comisséo de Valores Mobiliarios.

“Data de Liquidacao” | Data, em que as Cotas deverdo ser integralizadas pelos
ou “Data da 12 Investidores que manifestarem a sua adesdo a Oferta até o
Integralizagao” Encerramento do Periodo de Reserva o conforme prevista na se¢ao
“Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Cronograma
Tentativo das Etapas da Oferta”, do Prospecto.

“Data de Pagamento” | Cada data em que for realizada a Distribuicdo de Rendimentos, que
ocorrerd trimestralmente, nos meses de janeiro, abril, julho e
outubro de cada ano, ou, a critério do Gestor, mensalmente, com
pagamento sempre no 15° (décimo quinto) Dia Util de um
Més-Calendario, de acordo com o0s prazos e 0s procedimentos
operacionais aplicaveis.

“DDA" DDA — Sistema de Distribuicdo Primaria de Ativos, administrado
pela B3.

“Debéntures Debéntures emitidas, nos termos do artigo 2° da Lei 12.431,

Incentivadas” (1) por  concessiondria, permissionaria, autorizataria  ou

arrendataria constituida sob a forma de sociedade por agdes;
(2) por sociedade de propdsito especifico constituida sob a forma
de sociedade por agBes; ou (3) pelo controlador de qualquer
das sociedades referidas nos itens (1) e (2) acima, desde que
constituido sob a forma de sociedade por agoes.

“Despesas” Custos da Oferta, incluindo, além da remuneracdo dos
Coordenadores e sem limitacdo, (a) despesas com impressdes e
publicacdes, conforme o caso; (b) despesas com registro dos
documentos relativos a Oferta nos cartérios competentes,
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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 admissdo das Cotas a negociacdo na B3;
(f) despesas com roadshow, reunides e demais comunica¢ées com
potenciais Investidores, necessarias para a implementacdo da
Oferta; e (g) demais despesas necessarias a estruturacdo do Fundo
e a realizagdo da Oferta, nos termos do Contrato de Distribuicéo.

“Dia Util”

Qualquer dia que nado 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.

“Distribuicao de

Distribuicho dos Rendimentos, conforme o disposto no

Rendimentos” Regulamento e na secdo “Cotas”, sob o titulo “Distribuicdo de
Rendimentos, Amortizacdo Extraordinaria e Resgate das
Cotas”, na pagina 114 do presente Prospecto Definitivo.
“Emissao” A presente 12 (primeira) emissdo de Cotas.

“Estudo de
Viabilidade”

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

w ESGII

Environmental, Social and Governance.

“FI-Infra”

Fundos de investimento que se enquadrem no artigo 3°, caput, da
Lei 12.431, podendo ou ndo ser administrados pelo Administrador,
incluindo, mas néo 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.

“Gestor” ou “"Gestora"

RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., instituicdo 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
mobilidrios, nos termos do Ato Declaratério n.°© 6.051, de 27 de
julho de 2000, ou seu sucessor a qualquer titulo.

“Grupo Econémico”

Com relagdo 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.
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“InstituigOes Em conjunto, os Coordenadores e os Participantes Especiais.
Participantes da
Oferta”

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

“Instrugcao 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 Ndo
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 mobiliarios
registrados na CVM e/ou na B3, e outros investidores institucionais
autorizados a adquirir as Cotas, nos termos da regulamentacéo
vigente e aplicavel, assim como investidores pessoas fisicas ou
juridicas que formalizem Carta Proposta em valor igual ou superior
a R$1.000.010,00 (um milh&o e dez reais), sem considerar a Taxa
de Distribuicdo Priméria, que equivale a quantidade minima, na
Data de Liquidacdo, de 100.001 (cem mil e uma) Cotas, que
aceitem os riscos inerentes ao investimento nas Cotas, observada
a Aplicacéo Inicial Minima.

“Investidores Nao Investidores pessoas fisicas ou juridicas que ndo sejam
Institucionais” Investidores Institucionais, considerados investidores individuais e
que aceitem 0s riscos inerentes ao investimento nas Cotas, e que
formalizem um ou mais Pedidos de Reserva durante o Periodo de
Reserva, junto a uma Unica Instituicdo Participante da Oferta, em
valor agregado igual ou inferior a R$1.000.000,00 (um milhdo de
reais), sem considerar a Taxa de Distribuicdo Priméria, que
equivale a quantidade méxima, na Data de Liquidagado, de 100.000
(cem mil) Cotas, que aceitem 0s riscos inerentes ao investimento
nas Cotas, observada a Aplicagdo Inicial Minima.

“IOF/Cambio” Imposto sobre OperacGes de Cambio.

“IOF/Titulos” Imposto sobre Operagdes de Titulos e Valores Mobiliarios.

“IR" Imposto de Renda.

“Jurisdicao de Pais ou jurisdicdo que ndo tribute a renda, ou que a tribute a
Tributacao aliquota méaxima inferior a 20% (vinte por cento).

Favorecida”

“Justa Causa” Entende-se por “Justa Causa” a pratica ou constatacdo dos
seguintes atos ou situacdes: (i) comprovada culpa grave, dolo, ma-
fé, fraude ou desvio de conduta e/ou funcdo no desempenho de
suas respectivas funcdes, deveres ou no cumprimento de
obrigacBes nos termos do Regulamento, conforme decisdo final
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proferida por tribunal arbitral competente ou decisdo judicial
transitada em julgado; (ii) comprovada violacdo material de suas
obrigacdes nos termos da legislacdo e regulamentacdo aplicaveis
da CVM, conforme deciséo do Colegiado da CVM, confirmada por
deciséo judicial transitada em julgado; (iii) descredenciamento pela
CVM como gestor de carteira de valores mobilidrios; (iv) caso
tenham sua faléncia, intervencdo ou recuperacdo 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 Anticorrupcédo”). A substituicdo 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%o
(noventa por cento) das cotas em circulacdo, e a
caracterizagao de “Justa Causa” pode estar sujeita a
procedimentos judiciais. Para informacdes adicionais, veja a
secao “Fatores de Risco”, em especial o fator de risco
“Caracterizagdo de Justa Causa”, na pagina 106 deste
Prospecto Definitivo.

“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.

“Nu Invest”

A NU INVEST CORRETORA DE VALORES S.A., acima qualificada.

“Oferta”

Distribuigdo publica das Cotas, sob o regime de melhores esforgos
de colocacéo, nos termos da Instrucdo CVM 400. Ressalvadas as
referéncias expressas a Oferta Nao Institucional e a Oferta
Institucional, todas as referéncias a Oferta neste Prospecto
Definitivo devem ser entendidas como referéncias a Oferta N&o
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 secdo
“Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Oferta
Institucional”, na pagina 40 do presente Prospecto Definitivo.

“Oferta Nao
Institucional”

Tranche da Oferta destinada aos Investidores Nao Institucionais,
conforme descrita no Contrato de Distribuicdo e na secéo
“Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Oferta Nao
Institucional”, na pagina 42 do presente Prospecto Definitivo.
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“Opgao de Lote
Adicional”

Opcdo de emissdo das Cotas do Lote Adicional pelo Fundo, por
meio do Administrador e do Gestor, em comum acordo com 0s
Coordenadores, nos termos e conforme os limites estabelecidos no
artigo 14, 82°, da Instrucdo CVM 400.

“Outros Ativos
Financeiros”

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

“Participantes
Especiais”

S&0, em conjunto: (i) BANCO ANDBANK (BRASIL) S.A.; (ii) BANCO
BTG PACTUAL S.A.; (iii) CM CAPITAL MARKETS CCTVM LTDA.;
(iv) BANCO DAYCOVAL S.A.; (v) GENIAL INVESTIMENTOS CVM
S.A.; (vi) GUIDE INVESTIMENTOS S.A. CORRETORA DE VALORES;
(viiy ICAP DO BRASIL CORRETORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS LTDA.; (viii) INTER DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS LTDA.; (ix) MIRAE ASSET WEALTH
MANAGEMENT (BRAZIL) C.C.T.V.M. LTDA.; (x) MODAL
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.;
(xi) NOVA FUTURA CTVM LTDA.; (xii) ORAMA DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.; (xiii) SANTANDER CCVM
S.A.; (xivy TORO CORRETORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS LTDA.; (xv) TULLETT PREBON BRASIL CORRETORA
DE VALORES E CAMBIO LTDA.; e (xvi) VITREO DTVM S.A..

“Patrimonio
Autorizado”

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

“Pedido de Reserva”

Pedido de reserva firmado pelos Investidores N&o 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 divulgacao
do Anuncio de Inicio; ou (b) a data de divulgagcdo do Anuncio de
Encerramento, o que ocorrer primeiro.

“Periodo de Reserva”

O periodo em que os Investidores poderdo formalizar sua reserva
para a subscricdo das Cotas, mediante a celebracdo dos Pedidos
de Reserva, que se iniciara no dia 25 de abril de 2022 e encerrara
até 01 de junho de 2022, de acordo com a data deste evento que
podera ser informada ao mercado por meio da divulgacdo do
Comunicado ao Mercado, caso ocorra antes da data-limite
estabelecida no Cronograma , conforme previsto na secéo
“Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Cronograma
Tentativo das Etapas da Oferta”, na pagina 32 do presente
Prospecto Definitivo.
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“Pessoas Vinculadas” | Investidores que sejam, nos termos do artigo 2°, X1, da Resolucéo
da CVM n° 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 Instituicdes Participantes
da Oferta, bem como seus respectivos cdnjuges ou companheiros,
seus ascendentes, descendentes e colaterais até o 2° (segundo)
grau, inclusive pessoas haturais que sejam, direta ou
indiretamente, controladoras ou participem do controle societario
das Instituicdes Participantes da Oferta; (c) empregados,
operadores e demais prepostos das Instituicbes Participantes da
Oferta, que desempenhem atividades de intermediacdo ou de
suporte operacional no ambito da Oferta, bem como seus
respectivos cbnjuges ou companheiros, seus ascendentes,
descendentes e colaterais até o 2° (segundo) grau, inclusive
pessoas haturais que sejam, direta ou indiretamente,
controladoras ou participem do controle societério das Instituicdes
Participantes da Oferta; (d) agentes autbnomos que prestem
servicos as Instituicbes Participantes da Oferta, desde que
diretamente envolvidos na Oferta, bem como seus respectivos
cbnjuges 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; (e)
demais profissionais que mantenham, com as Instituicdes
Participantes da Oferta, contrato de prestagdo de servi¢os
diretamente relacionados a atividade de intermediacdo ou de
suporte operacional no éambito 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 e (g) fundos de investimento
cuja maioria das cotas pertenca a Pessoas Vinculadas, salvo se
geridos discricionariamente por terceiros que nao sejam Pessoas
Vinculadas.

A participagdo de Investidores que sejam Pessoas Vinculadas na
Oferta podera resultar na reducdo da liquidez das Cotas no
mercado secundario. Para informac8es adicionais, veja a se¢ao
“Fatores de Risco”, em especial o fator de risco “Participacao
de Pessoas Vinculadas na Oferta”, na pdagina 109 deste
Prospecto Definitivo.

“Plano de Plano de distribuicéo da Oferta descrito no Contrato de Distribui¢io

Distribuicao” e na secdo “Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo
“Plano de Distribuicdo”, na pagina 38 do presente Prospecto
Definitivo.

“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.
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“Preco Efetivo por
Cota”

Valor correspondente a soma do Preco de Emissdo e da Taxa de
Distribuicdo Priméria, que serd equivalente a R$103,98 (cento e
trés reais e noventa e oito centavos) por Cota subscrita, na Data
de Liguidagéo.

“Procedimento de
Alocagao”

Procedimento de alocagdo no ambito da Oferta, a ser conduzido
pelos Coordenadores, nos termos do artigo 44 da Instru¢cdo 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, se havera
emissdo, e em qual quantidade, das Cotas do Lote Adicional.

“Prospecto” ou

O presente “Prospecto Definitivo de Distribuicdo Piblica de Cotas

“Prospecto da 12 Emissao do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas

Definitivo” de Fundos Incentivados de Investimento em Infraestrutura Renda
Fixa Crédito Privado”.

“Prospecto O “Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica de Cotas da 12

Preliminar” Emissdo 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 milh&o
e quinhentas mil) Cotas, sem considerar as Cotas do Lote
Adicional, correspondente a até R$150.000.000,00 (cento e
cinquenta milh6es de reais), na Data de Liquidacdo, sem
considerar a Taxa de Distribuicdo Priméaria, observada a
possibilidade de distribuicdo 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 Liquidagéao,
sem considerar a Taxa de Distribuicdo Priméria, nos termos dos
artigos 30 e 31 da Instrucdo CVM 400.

“Regulamento”

Regulamento do Fundo, conforme Anexo | ao presente Prospecto
Definitivo.

“"Rendimentos”

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

“Reserva de
Despesas”

A reserva para pagamento dos encargos do Fundo, que devera ser
mantida pelo Gestor desde a Data da 12 Integralizagcdo até a
liquidacdo do Fundo, cujo valor sera apurado pelo Gestor e
correspondera ao montante estimado dos encargos do Fundo,
referente ao Més-Calendario imediatamente seguinte. Os recursos
utilizados para composicdo da Reserva de Despesas serdo
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obrigatoriamente aplicados em ativos financeiros que nao sejam
as Cotas de Fl-Infra, observadas as demais disposicbes do
Regulamento e deste Prospecto Definitivo.

“Rio Bravo DTVM”

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

“Resolucdao CMN
n°® 4.373"

Resolucédo n° 4.373, do Conselho Monetario Nacional, de 29 de
setembro de 2014, conforme texto em vigor.

“Resolugao CMN
n° 4.661/18"

Resolucédo do Conselho Monetario Nacional n® 4.661 de 25 de maio
de 2018, conforme texto em vigor.

“Resolugao CMN
3.922/10"

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

“Resolucdao CVM
n° 11"

Resolucéo CVM n© 11, de 18 de novembro de 2020, conforme texto
em vigor.

“Resolucdao CVM
n° 13"

Resolucéo CVM n© 13, de 18 de novembro de 2020, conforme texto
em vigor.

“Resolugdao CVM
ne 35"

Resolucdo da CVM n° 35, de 26 de maio de 2021, conforme texto
em vigor.

“SITAWI”

Significa a Sitawi Financas do Bem, Koan Finangas Sustentaveis
Ltda, inscrita no CNPJ sob o n°® 09.212.050/0001-07, consultoria
especializada no desenvolvimento de solucdes financeiras para
impacto social e na andlise de performance socioambiental de
empresas e institui¢des financeiras, contratada pelo Gestor para o
desenvolvimento de um Sistema de Administracdo de Riscos
Ambientais e Sociais (SARAS) proprietério.

“Taxa de Distribuicao

Primaria”

Taxa devida pelos Investidores, quando da integralizacdo das
Cotas, adicionalmente ao Prego de Emissdo, no valor de R$3,98
(trés reais e noventa e oito centavos) por Cota efetivamente
integralizada, ou seja, a 3,98% (trés inteiros e noventa e oito
centésimos por cento) do Preco de Emissdo, na Data de
Liquidagao, conforme descrito na secao “Informacdes Relativas
a Oferta”, sob o titulo “Taxa de Distribuicdo Primaria”, na
pagina 30 do presente Prospecto Definitivo.

“Termo de Adesao ao

Contrato de
Distribuicao”

Termo de adesdo ao Contrato de Distribuicdo celebrado pelos
Participantes Especiais, o qual regulard a participacdo dos
Participantes Especiais na colocacdo das Cotas aos Investidores
N&o Institucionais.

“Trimestre”

Cada conjunto de trés Meses-Calendario consecutivos que se
encerram em 31 de marco, 30 de junho, 30 de setembro e 31 de
dezembro de cada ano, respectivamente.
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RESUMO DAS CARACTERISTICAS DO FUNDO E DA OFERTA

A presente se¢do contém informagdes resumidas sobre o Fundo e a Oferta. Para maiores
informacdes, o investidor deve ler as secdes “Informacbes Relativas a Oferta”,
“Caracteristicas do Fundo” e “Cotas”, nas paginas 29, 77 e 111 deste Prospecto Definitivo,

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 Duracdo do | O Fundo terd prazo de duracéo indeterminado.
Fundo

Administrador BANCO DAYCOVAL S.A.

Gestor Rio Bravo Investimentos Ltda.

Coordenador Lider Warren Corretora de Valores Mobiliarios e Cambio Ltda.

Coordenadores Coordenador Lider, em conjunto com Nu Invest Corretora De
Valores S.A. , Ativa Investimentos S.A. Corretora De Titulos,
Cémbio E Valores e Rio Bravo Investimentos Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

Autorizacéo A Emissao e a Oferta foram aprovadas por meio do “Instrumento
da Emisséo 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,
posteriormente rerratificado nos termos 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, “Ato do Administrador
de Segunda Alteracdo do Regulamento do Rio Bravo ESG Fundo de
Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de Investimento
em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado”, datado de 08 de
margo de 2022 e “Ato do Administrador de Terceira Alteragao do
Regulamento do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas
de Fundos Incentivados de Investimento em Infraestrutura Renda
Fixa Crédito Privado” datado de 22 de abril de 2022.

Regime de A Oferta serd realizada sob o regime de melhores esforcos de
Distribuicéo colocacdo para a totalidade das Cotas, inclusive as Cotas do Lote
Adicional, nos termos da Instru¢cdo CVM 400.

Montante Total O montante total da Oferta serd de, inicialmente, até
da Oferta R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhGes de reais),
considerando-se a subscricdo e a integralizacdo da totalidade das
Cotas pelo Preco de Emissdo, na Data de Liquidacdo, sem
considerar a Taxa de Distribuicdo Primaria, podendo o referido
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montante ser (a) aumentado em virtude da Opcdo de Lote
Adicional; ou (b) diminuido em virtude da distribuicdo parcial,
desde que observada a Quantidade Minima de Cotas.

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

Data de Liquidacgéo A Data de Liquidacéo, na qual ocorrera a integralizacdo das Cotas
pelos Investidores que manifestarem a sua adesdo a Oferta até o
Encerramento do Periodo de Reservas, conforme prevista na se¢éo
“Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo "Cronograma
Tentativo das Etapas da Oferta”, do Prospecto.

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 Instrugdo 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 & CVM ou de modificacédo da Oferta.

Aplicar-se-do0 as Cotas do Lote Adicional, caso venham a ser
emitidas, as mesmas condi¢bes e caracteristicas das Cotas
inicialmente ofertadas, sendo que a distribuicdo das Cotas do Lote
Adicional também ser4 conduzida sob o regime de melhores
esfor¢cos de colocagdo, com a intermediacdo 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 quantidade de Cotas inicialmente ofertadas,
mediante o exercicio parcial ou total da Opcéo de Lote Adicional.

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

Distribuicédo Parcial Sera admitida a distribuicdo parcial das Cotas, sendo que a
manutengdo da Oferta esta condicionada a subscricdo da
Quantidade Minima de Cotas, nos termos dos artigos 30 e 31 da
Instrucdo CVM 400.

Caso ocorra a distribuicdo parcial, observada a colocacdo da
Quantidade Minima de Cotas, as Cotas excedentes que nao forem
efetivamente subscritas e integralizadas durante o Periodo de
Distribuicdo deverdo ser canceladas pelo Administrador.
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Em razdo da possibilidade de distribuicdo parcial das Cotas e nos
termos dos artigos 30 e 31 da Instrucdo 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 colocagéo:
(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, pretende
receber (a) a totalidade das Cotas objeto do Pedido de Reserva ou
da Carta Proposta, conforme o caso; ou (b) a quantidade
equivalente & propor¢do entre o niumero 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
subscri¢do condicionada, nos termos acima, e desde que ja tenha
ocorrido a integralizacdo das Cotas por parte dos Investidores, 0s
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 comunicacgao do cancelamento
das Cotas condicionadas. Na hipotese de restituicdo de quaisquer
valores aos Investidores, estes deverdo fornecer recibo de quitacéo
relativo aos valores restituidos.

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

Preco de Emissao

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

Preco Efetivo por
Cota

O Preco Efetivo por Cota correspondera a soma do Preco de
Emissdo e da Taxa de Distribuicdo Primaria e sera equivalente ao
valor de R$103,98 (cento e trés reais e noventa e oito centavos)
por Cota subscrita, na Data de Liquidagé&o.

Taxa de Distribuicédo
Primaria

Quando da integralizacdo das Cotas, o Investidor devera pagar,
adicionalmente ao Preco de Emissdo, a Taxa de Distribuicdo
Priméria, no valor de R$3,98 (trés reais e noventa e oito centavos)
por Cota efetivamente integralizada, correspondente a 3,98% (trés
inteiros e noventa e oito centésimos por cento) do Preco de
Emissdo, na Data de Liquidacdo. A Taxa de Distribuicdo Primaria
néo integra o Pre¢o de Emisséo e sera destinada para o pagamento
ou o reembolso dos custos da Oferta, incluindo, sem limitagdo, a
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remuneracdo dos Coordenadores, 0s custos de assessoria juridica
diretamente relacionados a Oferta e a taxa de registro da Oferta na
CVM. Eventuais custos ndo arcados pela Taxa de Distribuigcdo
Priméaria serdo encargos do Fundo, observado o disposto na
Instrucdo 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, tal valor sera
revertido em beneficio do Fundo.

Aplicacédo Inicial No ambito da Oferta, cada Investidor da Oferta devera adquirir a
Minima por quantidade minima de 1 (uma) Cota, equivalente a R$ 100,00 (cem
Investidor reais), considerando o Preco de Emisséo, sem considerar a Taxa de

Distribui¢do Primaria. Ndo havera limite maximo de investimento
por Investidor.

Caracteristicas, As Cotas corresponderédo a fragdes ideais do patrimdnio do Fundo,
Vantagens e serdo escriturais e nominativas e conferirdo os mesmos direitos e
RestricBes das Cotas | obrigac8es, inclusive direitos de voto, conforme descritos no
Regulamento e neste Prospecto Definitivo. Todas as Cotas terédo
igual prioridade na Distribuicdo de Rendimentos, na Amortizacio
Extraordinaria e no resgate.

Para mais informagOes sobre as Cotas, veja a secao “Cotas”, na
pagina 111 do presente Prospecto Definitivo.

LEIA A SECAO “REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO”, NA
PAGINA 125 DESTE PROSPECTO DEFINITIVO. O INVESTIDOR
DEVE LER OS FATORES DE RISCO “DESENQUADRAMENTO DO
FUNDO”, “ALTERACAO DO REGIME TRIBUTARIO” E
“TRIBUTAGCAO DA DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS”,
NA SECAO “FATORES DE RISCO”, NAS PAGINAS 98, 99 E 110,
RESPECTIVAMENTE DESTE PROSPECTO DEFINITIVO.

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

Subscricdo e As Cotas serdo subscritas utilizando-se os procedimentos do DDA, até
Integralizacéo das a Data de Liquidacdo. A integralizagéo das Cotas sera realizada a vista,
Cotas na Data de Liguidacdo, em moeda corrente nacional, ndo sendo

permitida a aquisicdo de Cotas fracionadas, observado que eventuais
arredondamentos serdo realizados pela exclusdo da fracgéo,
mantendo-se o numero inteiro (arredondamento para baixo).

A integralizagdo de cada Cota sera feita por cada um dos
Investidores pelo Preco Efetivo por Cota aplicavel ao montante de
Cotas que subscrever, observados os procedimentos relativos a
Oferta N&o Institucional ou & Oferta Institucional, conforme o caso.

N&o serd permitida a integralizacdo das Cotas com a entrega de
Cotas de FI — Infra ou de outros ativos financeiros.
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Para o calculo do numero 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 nédo integra o
preco de integralizacdo das Cotas. Para fins de clareza, exceto pela
Taxa de Distribuicdo Primaria, ndo sera cobrada dos Cotistas
outra taxa.

A subscri¢8o 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
disposi¢bes do Regulamento, em especial daqueles referentes a
politica de investimento e aos fatores de risco do Fundo.

Alteracéo das Nos termos da Instrugdo CVM 400, os Coordenadores poderédo
Circunstancias, requerer a CVM que o autorize a modificar ou revogar a Oferta,
Revogacéo ou caso ocorram alteragbes substanciais, posteriores e imprevisiveis
Modificacéo, nas circunstancias de fato existentes quando da apresentagdo do
Suspenséao e pedido de registro da Oferta, ou que o fundamentem, acarretando
Cancelamento da aumento relevante dos riscos assumidos pelo Fundo e inerentes a
Oferta prépria Oferta. Adicionalmente, os Coordenadores poderdo

modificar a qualquer tempo a Oferta para melhorar os seus termos
e condi¢des em favor dos Investidores ou para renunciar condicéo
da Oferta estabelecida pelo Fundo, conforme disposto no artigo 25,
§3°, da Instrucédo CVM 400.

Caso o requerimento de modificacdo das condi¢cdes 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 aceitacdo anteriores ou
posteriores & revogacdo serdo considerados ineficazes e os valores
até entdo integralizados pelos Investidores serdo restituidos,
conforme Critérios de Restituicdo de Valores.

A modificagdo 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
InstituicBes 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 comunicagdo que lhes for
encaminhada diretamente pelo Coordenador Lider sobre a
modificagdo 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
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da Oferta. As Instituicdes Participantes da Oferta deverdo
acautelar-se e certificar-se, no momento do recebimento de cada
aceitagdo da Oferta posterior, de que o Investidor esta ciente de
que a Oferta foi alterada e tem conhecimento das suas novas
condicdes.

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 condigdes diversas das constantes na
Instrucdo CVM 400 ou no registro da Oferta; ou (2) tenha sido
havida por ilegal, contraria a regulamentagdo 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
que determinou a sua suspenséo, a CVM devera ordenar a retirada
da Oferta e cancelar o seu registro.

Cada Instituicdo Participante da Oferta dever4d comunicar
diretamente os Investidores que ja tiverem aderido & Oferta sobre
a sua suspenséo ou cancelamento, ao menos, pelos mesmos meios
utilizados para a divulgagao da Oferta, facultando-lhes, na hipdtese
de suspenséo, a possibilidade de revogar a sua aceitacdo 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 a data em que lhe foi comunicada
a suspensdo da Oferta, nos termos do artigo 20 da Instrugdo
CVM 400, presumindo-se, na falta da manifestacdo, o interesse do
Investidor em ndo revogar a sua aceitacao.

Quaisquer comunicacdes relacionadas a revogacdo da aceitacdo da
Oferta pelos Investidores devem ser enviadas por escrito ao
endereco eletrdnico 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 informacdes
constantes neste Prospecto Definitivo e no Prospecto Definitivo,
que altere substancialmente o risco assumido pelos Investidores ou
a sua decisdo de investimento, cada Instituicdo 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 aceitacdo a Oferta,
devendo, para tanto, informar a sua decisao a respectiva Instituicao
Participante da Oferta até as 16:00 horas do 5° (quinto) Dia Util
subsequente a data em que Ihe foi comunicada a modificacgéo,
presumindo-se, na falta da manifestacéo, o interesse do Investidor
em nao revogar a sua aceitacao.
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Devolucéo e Na hipétese (a) de modificagdo da Oferta; e (b) de suspensdo da
Reembolso aos Oferta; ou (c) de divergéncia relevante entre as informacdes
Investidores constantes neste Prospecto Definitivo, que altere substancialmente

0 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 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 Instrucdo CVM 400; ou (c) o Contrato de
Distribuicdo seja resilido (sendo certo que, apds a obtencdo do
registro da Oferta, a resilicdo do Contrato de Distribuicdo em razéo
da ocorréncia de hipdteses de resilicdo involuntaria devera ser
submetida previamente a CVM para que seja apreciada a
aplicabilidade da revogac¢do da Oferta), todos os atos de aceitacéo
serdo cancelados e a Instituicdo Participante da Oferta para a qual
cada Investidor enviou o respectivo Pedido de Reserva ou Carta
Proposta comunicard o Investidor a respeito. Nesses casos, 0S
valores até entdo 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 revogacdo da Oferta
ou da resilicdo do Contrato de Distribuicdo, conforme o caso.

Na hipotese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores,
estes deverdo fornecer recibo de quitagdo relativo aos valores

restituidos.
PuUblico-alvo e A Oferta tera como publico-alvo os Investidores que busquem
Inadequacéo do rentabilidade compativel com a politica de investimento,
Investimento composicdo e diversificagdo da carteira do Fundo e que aceitem o0s

riscos associados aos investimentos realizados pelo Fundo. O
investimento nas Cotas é inadequado para Investidores que néo se
enquadrem na descri¢cdo 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 € constituido sob a
forma de condominio fechado, ndo admitindo o resgate das Cotas,
exceto em caso de sua liquidagdo. Portanto, os Investidores devem
ler cuidadosamente o disposto na se¢do “Cotas”, sob o titulo.

“Distribuicdo de Rendimentos, Amortizacdo Extraordinaria
e Resgate das Cotas”, na pagina 114 do presente Prospecto
Definitivo, bem como a segdo “Fatores de Risco”, em especial
o titulo “Riscos de Liquidez”, na pagina 99 deste
Prospecto Definitivo.
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No ambito da Oferta ndo sera admitida a aquisicdo de Cotas
por clubes de investimento, constituidos nos termos da
Resolugdo CVM n° 11.

Adicionalmente, ndo serdo realizados esfor¢os de colocacdo das
Cotas em qualquer outro pais que ndo o Brasil. Ndo obstante nao
serem realizados quaisquer esforcos de colocacdo a investidores
estrangeiros, poderdo 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, ndo
terem sido procurados pelo Coordenador Lider em nenhuma
jurisdicdo e que o investimento nas Cotas est4d em conformidade
com as regras que lhes sejam aplicaveis, incluindo, sem limitagéo,
aquelas de sua jurisdicdo e os mecanismos de investimento
regulamentados pela Resolugdo CMN n° 4.373, pela Resolucéo
CVM n° 13 e pela Lei 4.131. Em tal hipétese, as Cotas serdo
obrigatoriamente subscritas e integralizadas no Brasil.

Sera garantido aos Investidores tratamento igualitario e equitativo,
desde que a aquisi¢do das Cotas néo Ihes seja vedada por restrigao
legal, regulamentar ou estatutaria, cabendo as InstituicBes
Participantes da Oferta a verificacdo da adequacéo do investimento
nas Cotas ao perfil dos seus respectivos clientes.

Os Investidores interessados em subscrever as Cotas devem ter
conhecimento da regulamentagdo que rege o Fundo e ler
atentamente o Regulamento e este Prospecto Definitivo, em
especial a secdo “Fatores de Risco”, na pagina 90 do presente
Prospecto Definitivo, para avaliagdo dos riscos a que o Fundo esta
exposto, o0s quais devem ser considerados previamente ao
investimento nas Cotas.

Pessoas Vinculadas Para os fins da Oferta, serdo consideradas pessoas vinculadas os
Investidores que sejam, nos termos do artigo 2°, XII, da Resolugdo
da CVM 35: (a) administradores ou controladores do Fundo, do
Administrador, do Gestor ou de outras pessoas vinculadas & Oferta,
bem como seus respectivos cdnjuges ou companheiros, seus
ascendentes, descendentes e colaterais até o 2° (segundo) grau;
(b) administradores ou controladores das Instituicdes Participantes
da Oferta, bem como seus respectivos conjuges ou companheiros,
seus ascendentes, descendentes e colaterais até o 2° (segundo)
grau, inclusive pessoas haturais que sejam, direta ou
indiretamente, controladoras ou participem do controle societario
das Instituicbes 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, bem como seus
respectivos cdnjuges 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
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da Oferta; (d) agentes autdbnomos que prestem servicos as
Instituices Participantes da Oferta, desde que diretamente
envolvidos na Oferta, bem como seus respectivos cbnjuges 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 InstituicBes Participantes da Oferta; (e) demais profissionais
que mantenham, com as Instituicdes Participantes da Oferta,
contrato de prestagdo de servicos diretamente relacionados a
atividade de intermediagdo ou de suporte operacional no &mbito 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;
e (g) fundos de investimento cuja maioria das cotas pertenca a
Pessoas Vinculadas, salvo se geridos discricionariamente por
terceiros que ndo sejam Pessoas Vinculadas. A participacdo de
Investidores que sejam Pessoas Vinculadas na Oferta poderd
resultar na reducdo da liquidez das Cotas no mercado secundario.
Para informag0Oes adicionais, veja a secao “Fatores de Risco”, em
especial o fator de risco “Participagcdo de Pessoas Vinculadas
na Oferta”, na pagina 109 deste Prospecto Definitivo.

Procedimento de O Procedimento de Alocagao sera conduzido pelos Coordenadores,
Alocacéo nos termos do artigo 44 da Instrucdo CVM 400, para verificacéo,
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 e, em
caso de excesso de demanda, se havera emissdo, e em qual
quantidade, das Cotas do Lote Adicional.

Os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderdo patrticipar
do Procedimento de Alocacdo, sem qualquer limitacdo em relacdo
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 Instrucdo CVM 400.

A participacdo de Investidores que sejam Pessoas Vinculadas na
Oferta podera resultar na reducdo da liquidez das Cotas no
mercado secundario. Para informagdes adicionais, veja a secéo
“Fatores de Risco”, em especial o fator de risco “Participacao
de Pessoas Vinculadas na Oferta”, na pagina 109 deste
Prospecto Definitivo.

Plano de Distribuicdo | Observadas as disposices da regulamentacdo aplicavel, os
Coordenadores realizardo a Oferta sob o regime de melhores
esfor¢cos de colocacdo, conforme o Plano de Distribuicdo adotado
em conformidade com o disposto no artigo 33, §3°, da Instrugdo
CVM 400, devendo assegurar (a) que o tratamento conferido aos
Investidores seja justo e equitativo; (b) a adequagdo do
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investimento ao perfil de risco dos Investidores; e (c) que os
representantes dos Participantes Especiais recebam previamente
exemplares do Prospecto para leitura obrigatoria e que suas
davidas possam ser esclarecidas por pessoas designadas pelo
Coordenador Lider.

Para mais informagdes sobre o Plano de Distribuicdo, veja a secédo
“Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Plano de
Distribuicdo”, na pagina 38 do presente Prospecto Definitivo.

Periodo de Reserva e | O periodo em que os Investidores poderdo formalizar sua reserva
Pedidos de Reserva para a subscri¢do das Cotas, mediante a celebracdo dos Pedidos de
Reserva, que se iniciard no dia 25 de abril de 2022 e encerrara até
01 de junho de 2022, de acordo com a data deste evento que
poderd ser informada ao mercado por meio da divulgagdo do
Comunicado ao Mercado, caso ocorra antes da data-limite
estabelecida no Cronograma , conforme indicado na secéo
“Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo "Cronograma
Tentativo das Etapas da Oferta”, na pagina 32 do presente
Prospecto Definitivo.

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 aplicagdo em carteira de titulos e valores mobiliarios
registrados na CVM e/ou na B3 e outros investidores institucionais
autorizados a adquirir as Cotas, nos termos da regulamentagéo
vigente e aplicavel, assim como investidores pessoas fisicas ou
juridicas que formalizem Carta Proposta em valor igual ou superior
a R$1.000.010,00 (um milh&o e dez reais), sem considerar a Taxa
de Distribuicdo Priméria, que aceitem 0s riscos inerentes ao
investimento nas Cotas.

Oferta Institucional Apés 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
colocacdo junto a Investidores Institucionais, por meio dos
Coordenadores, ndo sendo admitidas reservas antecipadas para os
Investidores Institucionais, observados os procedimentos descritos
no Contrato de Distribuicdo e neste Prospecto Definitivo.

Para outras informacdes sobre a Oferta Institucional, consulte a
secdo “Informagdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Oferta
Institucional”, na pagina 40 do presente Prospecto Definitivo.

Critério de Colocacdo | Caso as Cartas Proposta apresentadas pelos Investidores
da Oferta Institucionais excedam o total de cotas remanescentes ap0s o
Institucional atendimento da Oferta N&o Institucional, os Coordenadores dardo
prioridade aos Investidores Institucionais que, no entender dos
Coordenadores, em comum acordo com o Administrador e a Gestora,
melhor atendam aos objetivos da Oferta, quais sejam, constituir uma
base diversificada de Investidores, integrada por Investidores com
diferentes critérios de avaliagdo das perspectivas do Fundo e da
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conjuntura macroecondmica brasileira, bem como criar condicbes
para o desenvolvimento do mercado local de fundos de investimento
em cotas de fundos incentivados de investimento em infraestrutura.
No caso de um Investidor Institucional efetuar mais de uma Carta
Proposta, as Cartas Proposta seréo consideradas em conjunto, por
Investidor Institucional, para fins da alocacdo na forma prevista
acima. As Cartas Proposta que forem canceladas por qualquer
motivo serdo desconsideradas na alocacéo descrita acima.

Investidores Nao Investidores pessoas fisicas ou juridicas, inclusive aqueles
Institucionais considerados Pessoas Vinculadas, que ndo sejam Investidores
Institucionais, e que formalizem um ou mais Pedidos de Reserva
durante o Periodo de Reserva, junto a uma Unica Instituico
Participante da Oferta, em valor agregado igual ou inferior a
R$1.000.000,00 (um milhdo de reais), sem considerar a Taxa de
Distribuicdo Priméria, que aceitem o0s riscos inerentes ao
investimento nas Cotas.

Oferta Néo Durante o Periodo de Reserva, os Investidores Nao Institucionais,
Institucional inclusive aqueles considerados Pessoas Vinculadas, interessados
em subscrever as Cotas, observada a Aplicacdo Inicial Minima,
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 N&o Institucionais deverdo indicar,
obrigatoriamente, nos respectivos Pedidos de Reserva, a sua
qualidade ou ndo de Pessoa Vinculada.

No minimo 1.050.000 (um milhdo e cinquenta mil) Cotas, sem
considerar as Cotas do Lote Adicional, ou seja, 70% (setenta por
cento) da Quantidade Inicial de Cotas, serdo destinadas,
prioritariamente a Oferta Nao Institucional, sendo certo que os
Coordenadores, em comum acordo com o Administrador e o
Gestor, poderdo 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 & Oferta N&o Institucional, de acordo com a
demanda pelas Cotas, observados os procedimentos descritos no
Contrato de Distribuicdo e neste Prospecto Definitivo.

Apés 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
colocacdo junto a Investidores Institucionais, por meio dos
Coordenadores, ndo sendo admitidas reservas antecipadas para 0s
Investidores Institucionais, observados os procedimentos descritos

no Contrato de Distribuicdo e neste Prospecto Definitivo.

Para outras informacBes sobre a Oferta N&o Institucional,
consulte a segao “Informacdes Relativas a Oferta”, sob o
titulo “Oferta Nao Institucional”, na pagina 42 do presente
Prospecto Definitivo.
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Critério de Colocacdo | Caso a quantidade total de Cotas objeto dos Pedidos de Reserva
da Oferta Nao apresentados pelos Investidores N&o Institucionais, inclusive
Institucional aqueles que sejam considerados Pessoas Vinculadas, seja inferior
ou igual a 70% (setenta por cento) das Cotas, sem considerar as
Cotas do Lote Adicional, todos os Pedidos de Reserva néo
cancelados serdo integralmente atendidos e as Cotas
Remanescentes, se existentes, serdo destinadas aos Investidores
Institucionais, nos termos da Oferta Institucional.

Entretanto, caso a totalidade dos Pedidos de Reserva realizados
pelos Investidores Ndo Institucionais seja superior a quantidade de
Cotas destinada & Oferta Nao Institucional, serd realizado o rateio
por meio da divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas subscritas entre
todos os Investidores N&o 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
N&o Institucional, desconsiderando-se as fragdes de cotas,
mantendo-se o numero inteiro (arredondamento para baixo).

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, poderdo 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 por meio de divisao igualitaria e sucessiva das Cotas objeto
da Oferta N&o Institucional sera realizado em diversas etapas de
alocacao sucessivas, sendo que, a cada etapa, sera alocado, a cada
Investidor N&o Institucional, inclusive aqueles que sejam
considerados Pessoas Vinculadas, 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 resultante da divisdo do total do nimero de Cotas
objeto da Oferta (excluidas as Cotas ja alocadas no &mbito da
Oferta) e o numero de Investidores N&o Institucionais que ainda
ndo tiveram seus respectivos Pedidos de Reserva integralmente
atendidos (observado que eventuais arredondamentos serdo
realizados pela exclusédo da fracdo, mantendo-se o namero inteiro
de Cotas (arredondamento para baixo). Eventuais sobras de Cotas
ndo alocadas de acordo com o procedimento acima serdo
destinadas a Oferta Institucional.
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No caso de um Investidor Nao Institucional efetuar mais de um Pedido
de Reserva, os Pedidos de Reserva serdo considerados em conjunto,
por Investidor N&o Institucional, para fins da alocacdo na forma
prevista acima. Os Pedidos de Reserva que forem cancelados por
qualquer motivo serdo desconsiderados na alocacao descrita acima.

Disposicdes Comuns | As Instituicdes Participantes da Oferta serdo responsaveis pela
a Oferta Nao transmissdo a B3 ou ao Escriturador das ordens acolhidas nos
Institucional e a Pedidos de Reserva e nas Cartas Proposta.

Oferta Institucional As Instituicbes Participantes da Oferta somente atenderdo aos

Pedidos de Reserva feitos por Investidores titulares de contas nelas
abertas ou mantidas pelos respectivos Investidores.

Alocacéo e As ordens recebidas por meio das Instituicbes Participantes da
Liquidacdo da Oferta | 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, 83° |, da Instrugdo CVM 400, conforme os
procedimentos descritos no Contrato de Distribuicdo e neste
Prospecto Definitivo.

A liguidagéo fisica e financeira dos Pedidos de Reserva se dard na
Data de Liquidacdo, podendo ocorrer (a) diretamente junto ao
Escriturador, de acordo com o0s procedimentos por ele
especificados, sendo as Cotas integralizadas em moeda corrente
nacional, mediante transferéncia eletrbnica de recursos para a
conta corrente de titularidade do Fundo, ou (b) junto & B3,
observados os procedimentos operacionais da B3, sendo certo que
a B3 informara ao Coordenador Lider o montante de ordens
recebidas em seu ambiente de liquidacé@o, observado o descrito no
Contrato de Distribuicdo e neste Prospecto Definitivo.

Para mais informacBes acerca da alocacdo e da liquidagdo da
Oferta, consulte a secao “Informacdes Relativas a Oferta”, sob
o titulo “Alocacdo e Liquidacdo da Oferta”, na pagina 45 do
presente Prospecto Definitivo.

Deposito e As Cotas serdo depositadas (a) para distribuicdo no mercado
Negociacdo das Cotas | primario, por meio do DDA, administrado pela B3; e (b) para
na B3 negociacdo no mercado secundario, exclusivamente em ambiente

de bolsa de valores administrado pela B3, no qual as Cotas serdo
liquidadas e custodiadas eletronicamente.

Durante a colocacdo das Cotas, cada Investidor que subscrever as
Cotas receberd, quando realizada a respectiva liquidagdo, a
guantidade de Cotas subscritas que, até a divulgagdo do Andncio
de Encerramento e da obtenc¢do de autorizacdo da B3, ndo serdo
negociaveis e ndo receberdo rendimentos provenientes do Fundo.
Depois de divulgado o Anuncio de Encerramento e de obtida a
autorizacdo da B3, as Cotas passardo a ser livremente
negociadas na B3.
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As Cotas liquidadas diretamente junto ao Escriturador serdo
mantidas sob custddia junto ao Escriturador. Para negocia-las, o
Cotista deverd transferi-las para a Central Depositaria da B3
por meio de seu agente de custddia, sem qualquer obrigacédo
ou responsabilidade por parte do respectivo Coordenador
ou do Administrador.

Contrato de Garantia | Nao sera firmado contrato de garantia de liquidez nem contrato de

de Liquidez ou de estabilizagdo de preco das Cotas até a Data de Liquidacdo. Apos a
Estabilizacéo de Emissdo, o Administrador podera contratar terceiros para prestacao
Precos de servicos de formacédo de mercado.

Destinacao dos Os recursos liquidos provenientes da Oferta, apds a deducdo das
Recursos Despesas, conforme o caso, inclusive 0s recursos provenientes da

eventual Opg¢do de Lote Adicional, serdo destinados,
preponderantemente, a subscricdo ou a aquisi¢do (a) de Cotas de
Fl-Infra, incluindo, mas ndo 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 Definitivo.

O Fundo observara os seguintes prazos de enquadramento da sua
carteira a Alocacdo Minima, nos termos do Regulamento: (a) ap0ds
180 (cento e oitenta) dias contados da Data de Liquidacdo, no
minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do patrimdnio liquido do
Fundo deve estar aplicado em Cotas de Fl-Infra; e (b) apés 2 (dois)
anos contados da Data de Liquida¢do, no minimo, 95% (noventa e
cinco por cento) do patrimdnio liquido do Fundo deve estar aplicado
em Cotas de Fl-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 Fl-Infra, sendo que:
(a) até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data de Liquidacéo,
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
Liguidagdo, no méximo, 33% (trinta e trés por cento) do patriménio
liquido do Fundo pode ser aplicado em Outros Ativos Financeiros.

Observadas as disposic@es do artigo 3° da Lei 12.431, os Fl-Infra
Méster investirdo, pelo menos, 85% (oitenta e cinco por cento) do
seu patrimdnio liquido em Ativos Incentivados.

As Cotas de Fl-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, Composicgdo e Diversificacdo da Carteira”, na
pagina 78 do presente Prospecto Definitivo, e no Regulamento, o
Gestor tera plena discricionariedade na selecdo e na diversificacao
das Cotas de Fl-Infra a serem subscritas ou adquiridas pelo Fundo,
néo tendo o Gestor qualquer compromisso formal de investimento
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ou concentragdo em um Fl-Infra que, por sua vez, concentre o seu
patrimbnio 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 captacao
de recursos pelo Fundo por meio de fontes alternativas.

Taxa de Exceto pela Taxa de Distribui¢cdo Priméria, ndo sera cobrada dos
Performance, Taxa Cotistas quaisquer outras taxas. Os fundos de investimento
de Saida e Taxa de investidos pelo Fundo, incluindo os FI - Infra, poderdo cobrar taxas
Ingresso de performance ou taxa de saida.

Escriturador BANCO DAYCOVAL S.A.

Fatores de Risco Os investimentos no Fundo apresentam riscos, notadamente

aqueles indicados no Regulamento e na segao “Fatores de Risco”,
na pagina 90 do presente Prospecto Definitivo.

Informacdes Quaisquer outras informagdes ou esclarecimentos sobre o Fundo,
Adicionais a Oferta e este Prospecto Definitivo poderdo ser obtidos junto ao
Administrador, aos Coordenadores, as demais Instituicbes
Participantes da Oferta, a B3 ou a CVM.
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IDENTIFICAGAO DO ADMINISTRADOR E DOS DEMAIS PRESTADORES DE SERVIGOS

Administrador, BANCO DAYCOVAL S.A.

Custodiante e Att.: Vinicius Daniel Pagliaci da Rocha/Andre Sznifer Kurbet
Escriturador das Cotas Avenida Paulista, n°® 1793, CEP 01311-200, S&o Paulo - SP
Tel.: (11) 3138-6856

E-mail: vinicius.rocha@bancodaycoval.com.br/
andre.kurbet@bancodaycoval.com.br/
adm.fundos@bancodaycoval.com.br
Website:www.daycoval.com.br

Ativa Investimentos ATIVA INVESTIMENTOS S.A. CORRETORA DE TITULOS,
CAMBIO E VALORES

Att.: Rodrigo Beresca de Almeida

Avenida das Américas, 3.500, bloco 01, salas 311 a 318, Barra
da Tijuca, CEP 22.640-102 cidade de Rio de Janeiro, no estado
de Rio de Janeiro

Telefone: (11) 98390-1513

E-mail: rodrigo.beresca@ativainvestimentos.com.br

Website: www.ativainvestimentos.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

S&o Paulo - SP

Tel.: + 55 (11) 3509-6600

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

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

Nu Invest NU INVEST CORRETORA DE VALORES S.A.

Att.: Luiz Giorgetto

Av. das Nacgbes Unidas, 14.401, conj. 141 a 144 e 151 a 154 -
Pav. 14, 15 - Torre A2 -Jequitiba, Condominio Parque da
Cidade

CEP 04794-000 Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo
Telefone: (11) 3841-4515

E-mail: luiz.giorgetto@nubank.com.br

Website: www.nuinvest.com.br
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Rio Bravo DTVM R10 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
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

Séao Paulo - SP

Tel.: (11) 2573-4047

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

Website: www.ey.com/pt_br

Assessores Juridicos FREITAS LEITE & AVVAD ADVOGADOS

At.: Tatiana Altemari/Fernanda Amaral

Rua Elvira Ferraz, n° 250, 11° andar

Séao Paulo - SP

Telefone: (11) 3728-810

E-mail: taltemari@freitasleite.com.br/ famaral@freitasleite.com
Website: www.freitasleite.com.br

Entidade Reguladora COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, n° 111, Centro

Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (21) 3233-8686

Www.cvm.gov.br

Mercado de Distribuicdo | B3 S.A. - BRASIL, BOLSA, BALCAO
Primaria e Negociacéao Praga Antonio Prado, n° 48, Centro
Secundaria S&o 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 85°, da Instrucéo CVM 400, que: (a) tomou todas as cautelas e agiu com os mais elevados
padrdes de diligéncia, respondendo pela falta de diligéncia ou omissao, para assegurar que (1)
todas as informac6es prestadas pelo Fundo sédo 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 Definitivo sdo suficientes, permitindo aos
Investidores uma tomada de decisédo fundamentada a respeito da Oferta; (b) este Prospecto
Definitivo contém as informacdes relevantes necessarias ao conhecimento, pelos Investidores,
sobre a Oferta, as Cotas, o Fundo, suas atividades e sua situacdo econdmico-financeira, 0s riscos
inerentes ao Fundo e quaisquer outras informagdes relevantes; e (c) este Prospecto Definitivo foi
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 Instrucdo CVM 400, que: (a) é responsavel pela veracidade, consisténcia,
gualidade e suficiéncia das informacdes prestadas por ocasido do registro da Oferta e fornecidas
ao mercado durante a Oferta; (b) este Prospecto Definitivo contém as informagdes relevantes
necessarias ao conhecimento, pelos Investidores, sobre a Oferta, as Cotas, o Fundo, suas
atividades e sua situagdo econdmico-financeira, 0s riscos inerentes ao Fundo e quaisquer outras
informacdes relevantes; e (c) este Prospecto Definitivo foi elaborado de acordo com as normas
pertinentes.

As cépias das versbes assinadas das declaragbes acima podem ser encontradas no Anexo Il a
este Prospecto Definitivo.
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INFORMAGCOES RELATIVAS A OFERTA
Caracteristicas e Prazos da Oferta
Oferta e Regime de Distribuicédo

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

Autorizagdo da Emissao das Cotas

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, conforme rerratificado 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,
“Ato do Administrador de Segunda Alteracdo do Regulamento do Rio Bravo ESG Fundo de
Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de Investimento em Infraestrutura Renda Fixa
Crédito Privado”, datado de 08 de marco de 2022 e “Ato do Administrador de Terceira Alteracdo
do Regulamento do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de
Investimento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado” datado de 22 de abril de 2022.

Montante e Quantidade Inicial de Cotas

O montante da Oferta sera de, inicialmente, R$150.000.000,00 (cento e cinquenta milhGes de
reais) (“Valor Total da Emissdo”), considerando-se a subscricdo e a integralizacdo da
totalidade das Cotas pelo Pre¢o de Emissd@o, na Data de Liquidacdo, sem considerar a Taxa de
Distribuigdo Primaria, podendo o referido montante ser (a) aumentado em virtude da Opg¢ao 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 Opcédo do Lote
Adicional; ou (b) diminuida em virtude da distribuicdo parcial, desde que observada a
Quantidade Minima de Cotas.

Opcéao de Lote Adicional

O Fundo poderd, por meio do Gestor e do Administrador, em comum acordo com O0S
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 Instru¢do CVM 400.
As Cotas do Lote Adicional poderdo ser emitidas pelo Fundo até a data do Procedimento de
Alocacéo, sem a necessidade de novo pedido de registro a CVM ou de modificagdo da Oferta.

Aplicar-se-8o as Cotas do Lote Adicional, caso venham a ser emitidas, as mesmas condicfes e
caracteristicas das Cotas inicialmente ofertadas, sendo que a distribuicdo das Cotas do Lote
Adicional também serd conduzida sob o regime de melhores esforcos de colocagdo, com a
intermediacdo do Coordenador Lider e a participacdo dos Participantes Especiais. Assim, a
guantidade 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 Opc¢ao de
Lote Adicional.
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Distribuicdo Parcial

Serda admitida a distribuicdo parcial das Cotas, sendo que a manutencdo da Oferta esta
condicionada a subscricdo da Quantidade Minima de Cotas, nos termos dos artigos 30 e 31 da
Instrucdo CVM 400.

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

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

No caso da alinea (b) do paréagrafo acima, o Investidor devera indicar se, implementando-se a condicao
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
guantidade equivalente a proporcao 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 subscri¢cdo condicionada, nos termos dos
paragrafos acima, e desde que j& tenha ocorrido a integralizacdo 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 hipétese de restituicdo de quaisquer valores aos
Investidores, estes deverdo fornecer recibo de quitacdo relativo aos valores restituidos.

Caso nao seja colocada a Quantidade Minima de Cotas, a Oferta sera cancelada. Nessa hipotese,
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 hipotese de
restituicdo de quaisquer valores aos Investidores, estes deverdo fornecer recibo de quitacédo
relativo aos valores restituidos.

Valor Unitéario das Cotas
Preco de Emisséo

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

Preco Efetivo por Cota

O Preco Efetivo por Cota corresponderd a soma do Preco de Emissao e da Taxa de Distribuicao Primaria
e serd equivalente ao valor de R$103,98 (cento e trés reais e noventa e oito centavos) por Cota
subscrita, na Data de Liquidacao.

Taxa de Distribuicdo Priméria

Quando da integralizacdo das Cotas, o Investidor devera pagar, adicionalmente ao Preco de
Emissdo, a Taxa de Distribuicdo Primaria, no valor de R$3,98 (trés reais e noventa e oito
centavos) por Cota efetivamente integralizada, correspondente a 3,98% (trés inteiros e noventa
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e oito centésimos por cento) do Preco de Emissdo, na Data de Liquidacdo. Dessa forma, somando-
se 0 Preco de Emissdo e a Taxa de Distribuicdo Primaria, cada Investidor pagard o valor de
R$100,00 (cem reais) por Cota subscrita, conforme a tabela abaixo:

TAXA DE DISTRIBUICAO PRIMARIA

Total dos custos indicativos da Oferta® R$5.968.697,20
Quantidade de Cotas (sem considerar as Cotas do Lote Adicional) 1.500.000
Taxa de Distribuicdo Primaria (percentual unitario do Preco de Emisséo, R$3,98

na Data de Liquidacéo)

Preco Efetivo por Cota (na Data de Liquidacéo) 3,98%

(d) Os custos indicativos da Oferta encontram-se descritos na segao “Informacdes Relativas
a Oferta”, sob o titulo "Demonstrativo dos Custos Indicativos da Oferta”, na pagina
48 do presente Prospecto Definitivo.

A Taxa de Distribuicdo Primaria ndo integra o Pre¢co de Emissdo e serd destinada para o
pagamento ou o reembolso dos custos da Oferta, incluindo, sem limitacdo, a remuneracao
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 Distribui¢éo
Primaria serdo encargos do Fundo, observado o disposto na Instrugdo CVM 555. Caso, ap0s
0 pagamento ou o reembolso de todas as despesas da Oferta, haja valor remanescente
decorrente do pagamento da Taxa de Distribuicdo Priméria, tal valor serd revertido em
beneficio do Fundo.

Exceto pela Taxa de Distribuigdo Primaria, ndo sera cobrada dos Cotistas qualquer outra taxa.
Aplicagéo Inicial Minima ou Maxima por Investidor

No ambito da Oferta, cada Investidor da Oferta devera adquirir a quantidade minima de 1 (uma)
Cota, equivalente a R$ 100,00 (cem reais), considerando o Preco de Emissdo, sem considerar a
Taxa de Distribuic@o Priméria. Ndo havera limite maximo de investimento por Investidor.

Caracteristicas, Vantagens e Restri¢cdes das Cotas

As Cotas corresponderéo a fragdes ideais do patriménio do Fundo, seréo escriturais e nominativas
e conferirdo os mesmos direitos e obrigac¢es, inclusive direitos de voto, conforme descritos no
Regulamento e neste Prospecto Definitivo. Todas as Cotas terdo igual prioridade na Distribuicdo
de Rendimentos, na Amortizacao Extraordinaria e no resgate.

Para mais informacOes sobre as Cotas, veja a segdo “Cotas”, na pagina 111 do presente
Prospecto Definitivo.

Deposito e Negociagao das Cotas

As Cotas serdo depositadas (a) para distribuicdo no mercado primario, por meio do DDA,
administrado pela B3; e (b) para negociacdo no mercado secundario, exclusivamente em
ambiente de bolsa de valores administrado pela B3, no qual as Cotas serdo liquidadas e
custodiadas eletronicamente.
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Durante a colocacédo das Cotas, cada Investidor que subscrever as Cotas recebera, quando
realizada a respectiva liquidacdo, a quantidade de Cotas subscritas que, até a divulgacao
do Anuncio de Encerramento e da obtencgao de autorizacdo da B3, ndo serdo negociaveis e
nao receberdo rendimentos provenientes do Fundo. Depois de divulgado o Andncio de
Encerramento e de obtida a autorizacdo da B3, as Cotas passardo a ser livremente
negociadas na B3.

As Cotas liquidadas diretamente junto ao Escriturador serdo mantidas sob custédia junto
ao Escriturador. Para negocid-las, o Cotista deverd 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 Lider ou Coordenador Contratado,
bem como o Administrador.

As regras para negocia¢do das Cotas encontram-se descritas na segdo “Cotas”, sob o titulo
“Negociacéo das Cotas”, na pagina 113 do presente Prospecto Definitivo.

Cronograma Tentativo das Etapas da Oferta

N° EVENTO DATA @M

1. Protocolo do pedido de registro da Oferta na CVM 22.07.2021
Divulgaca i i ibilizaca

5 ivulgacéo dO.A\{ISO ao Mercado e disponibilizagdo do 01.09.2021
Prospecto Preliminar

3. Inicio do Periodo de Reserva 06.09.2021
Disponibilizacdo de (i) Comunicado ao Mercado; (ii)

4. Prospecto Preliminar atualizado; e (iii) Aviso ao Mercado 25.09.2021
atualizado

5. Inicio das apresentacfes aos potenciais Investidores 27.09.2021

Disponibilizagdo de (i) Comunicado ao Mercado sobre
abertura de prazo para desisténcia da Oferta para

6. Investidores Nao Institucionais e ajuste no Cronograma 01.10.2021
Tentativo das Etapas da Oferta; (ii) do Prospecto
Preliminar atualizado; e (iii) Aviso ao Mercado atualizado

Inicio do Periodo de Desisténcia para Investidores Nao

7. o 04.10.2021
Institucionais
Encerramento do Prazo para Desisténcia da Oferta para
8. _ co rrazo para’ P 08.10.2021
Investidores Nao Institucionais
Disponibilizagdo de Comunicado ao Mercado sobre
Desisténci f
°. abertu_ra de prazg pgra _eS|st§nC|a da Oferta para 18.10.2021
Investidores Institucionais e ajuste no Cronograma
Tentativo das Etapas da Oferta
Inicio do Periodo de Desisténcia da Ofert
10. nicio do Periodo de Desisténcia da Oferta para 19.10.2021

Investidores Institucionais
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NO

EVENTO

DATA ®

11.

Encerramento do Prazo para Desisténcia da Oferta para
Investidores Institucionais

25.10.2021

12.

Comunicado ao Mercado sobre Errata de Material
Publicitario

05.11.2021

13.

Suspenséo da Oferta

08.11.2021

14.

Comunicado ao Mercado sobre a suspensdo da Oferta e
abertura do Periodo de Desisténcia para Investidores
Institucionais e Investidores Nao Institucionais

09.11.2021

15.

Inicio do Periodo de Desisténcia da Oferta para
Investidores Institucionais e Investidores Néo
Institucionais

11.11.2021

16.

Encerramento do Prazo para Desisténcia da Oferta para
Investidores Institucionais e Investidores Néo
Institucionais

17.11.2021

17.

Manutenc¢do da Suspensdo da Oferta

17.11.2021

18.

Comunicado ao Mercado informando: (i) manutencéo da
suspensdo da Oferta; (ii) abertura de novo periodo de
desisténcia da Oferta;

18.11.2021

19.

Inicio do Periodo de Desisténcia da Oferta para
Investidores Institucionais e Investidores Nao
Institucionais

19.11.2021

20.

Encerramento do Prazo para Desisténcia da Oferta para
Investidores Institucionais e Investidores Nao
Institucionais

25.11.2021

21.

Revogacédo da Suspenséo da Oferta

26.11.2021

22.

Comunicado ao Mercado informando: (i) revogagdo da
suspensédo da Oferta; (ii) divulgacdo do cronograma
tentativo das etapas; (iii) retomada do periodo de
reservas; e (iv) divulgacdo de novo Prospecto Preliminar
com o cronograma atualizado.

29.11.2021

23.

Protocolo do atendimento as exigéncias dos Vicios
Sanaveis e prorrogacéo do prazo de analise a CVM

29.11.2021

24,

Inicio do Periodo de Desisténcia da Oferta para
Investidores Institucionais e Investidores Néo
Institucionais

30.11.2021
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N° EVENTO DATA @
Encerramento do Periodo de Desisténcia da Oferta para

25. Investidores Institucionais e Investidores Ndo 06.12.2021
Institucionais
Protocolo do pedido de interrupgdo da analise do registro
da Oferta pela CVM

26. Divulgacdo do Comunicado ao Mercado sobre a 10.12.2021
interrupcdo da Oferta

o7, Divulgacdo do Comunicado de deferimento da interrupcéo 14.12.2021
da Oferta pela CVM
Protocolo do pedido de retomada da andlise do registro da

28. P g 00.03.2022
Oferta pela CVM
Divulgacao do Avi M do e di ibilizagéo d

9. ivulgacéo o_ YISO ao grca o e disponibilizagdo de 12.04.2022
Prospecto Preliminar atualizado
Inicio do Periodo de Reserva e apresentacdes aos

30. | Mo doreriodo vaeap ¢ 25.04.2022
potenciais Investidores

31. Obtencéo do registro da Oferta na CVM 25.05.2022

32, Divulgacao do_A_n_unC|o de Inicio e disponibilizagdo do 26.05.2022
Prospecto Definitivo

33. Encerramento do Periodo de Reservas 01.06.2022

34. Procedimento de Alocacéo 02.06.2022

35. Data de Liquidacéo 07.06.2022

36. Divulgacdo do Anuncio de Encerramento 14.06.2022

@ Conforme disposto no item 3.2.3 do Anexo 11l da Instrucdo CVM 400, as datas deste cronograma representam apenas
uma previsdo para a ocorréncia de cada um dos eventos nele descritos. Apos a concessdo do registro da Oferta pela
CVM, qualguer modificacdo no cronograma devera ser comunicada & CVM e podera ser analisada como modificacdo da
Oferta, nos termos dos artigos 25 e 27 da Instrugdo CVM 400.Nos termos do Artigo 18 da Instrucdo CVM 400, a subscricdo
das cotas deverd ser realizada em até 6 (seis) meses contados da data de divulgagdo do Andncio de Inicio de Distribuigdo.
Ainda, conforme o estabelecido no Plano de Distribuicdo os Pedidos de Reserva deverdo realizado até o encerramento
do Periodo de Reservas.

Periodo de Distribuicéo

Sem prejuizo do Periodo de Reserva, a Oferta terd inicio na data de divulgacdo do Anuncio de
Inicio e serd encerrada (a) no término do prazo de 6 (seis) meses a contar da divulgacdo do
Anuncio de Inicio; ou (b) na data de divulgacdo do Andncio de Encerramento, o que
ocorrer primeiro.
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Divulgacao dos Anudncios Relacionados a Oferta

As divulgagdes relativas a Oferta serdo realizadas nos sites do Administrador, das Instituicbes
Participante da Oferta, da CVM e da B3 indicados no presente Prospecto Definitivo, no item
“Atendimento aos Cotistas e Disponibilizacdo dos Documentos da Oferta”, pagina 123, nos termos
do artigo 54-A da Instrucdo CVM 400.

InformacGes sobre a politica de divulgacGes de informacdes aos Cotistas estéo dispostas na secao
“Cotas”, sob o titulo “Politica de Divulgacdo de Informag&es”, na pagina 121 do presente
Prospecto Definitivo.

Manifestacdo de Aceitacdo ou de Revogacao da Aceitacao

Os Investidores interessados em adquirir Cotas deverdo apresentar, as Instituicdes 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 irretrativeis, exceto nas
hipdteses previstas nesta segao “Informagées Relativas a Oferta”, sob o titulo “Oferta Nao
Institucional”, na pagina 42 do presente Prospecto Definitivo, e sob o titulo “Oferta
Institucional”, na pagina 40 do presente Prospecto Definitivo, respectivamente.

Subscricao e Integralizacdo das Cotas

As Cotas serdo subscritas utilizando-se os procedimentos do DDA, até a Data de Liquidacéo. A
integralizacdo 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 excluséo da fracdo, mantendo-se o numero inteiro
(arredondamento para baixo). A integralizagdo de cada Cota serd feita por cada um dos
Investidores pelo Preco 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.

N&o serd permitida a integralizacdo das Cotas com a entrega de Cotas de Fl-Infra ou de Outros
Ativos Financeiros.

Para o célculo do numero 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 Priméria, a qual ndo integra o Preco de Emissdo das Cotas. Para fins de clareza, exceto
pela Taxa de Distribui¢cdo Primaria, ndo serd cobrada dos Cotistas quaisquer outras taxas.

A subscrigdo 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 disposi¢des do Regulamento, em
especial daqueles referentes a politica de investimento e aos fatores de risco do Fundo.

Alteracédo das Circunstancias, Revogacado ou Modificacdo, Suspenséo e Cancelamento
da Oferta

Nos termos da Instru¢cdo CVM 400, os Coordenadores poderdo requerer a CVM que o autorize a
modificar ou revogar a Oferta, caso ocorram altera¢des 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 condi¢cdes em favor dos Investidores ou para
renunciar condi¢do da Oferta estabelecida pelo Fundo, conforme disposto no artigo 25, 83°, da
Instrucdo CVM 400.
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Caso o requerimento de modificacdo das condi¢cdes 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 nédo 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 aceitacdo anteriores ou posteriores a revogacédo Sserao
considerados ineficazes e os valores até entdo integralizados pelos Investidores serao restituidos,
nos termos previstos nos paragrafos abaixo.

A modificacdo ou revogacgdo da Oferta devera ser imediatamente comunicada aos Investidores
pelo Coordenador Lider e divulgada por meio de antncio 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 divulgacédo do Aviso ao Mercado e do Anuncio de Inicio, de acordo com o artigo
27 da Instrucdo CVM 400.

Os Investidores que j& tiverem aderido & 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 modificacdo 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 aceitagdo da Oferta. As Instituicdes
Participantes da Oferta deverdo 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 Instru¢cdo CVM 400, a CVM (a) podera suspender ou cancelar, a
qualquer tempo, a Oferta, caso a mesma (1) esteja se processando em condi¢des diversas das
constantes na Instrugdo CVM 400 ou no registro da Oferta; ou (2) tenha sido havida por ilegal,
contraria a regulamentagcdo 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 suspensado 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 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 divulgagdo da Oferta, facultando-lhes, na hipotese de suspenséo, a
possibilidade de revogar a sua aceitacéo 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 a data em que lhe foi comunicada a suspenséo da Oferta, nos termos do
artigo 20 da Instrucdo CVM 400, presumindo-se, na falta da manifestacdo, o interesse do
Investidor em néo revogar a sua aceitacao.

Quaisquer comunicacdes relacionadas a revogacdo da aceitacdo da Oferta pelos Investidores
devem ser enviadas por escrito ao endereco eletrénico da respectiva Instituicdo Participante da
Oferta ou, na sua auséncia, por telefone ou correspondéncia enderecada a respectiva Instituicao
Participante da Oferta.

Caso seja verificada divergéncia relevante entre as informacBes constantes neste Prospecto
Definitivo, que altere substancialmente o risco assumido pelos Investidores ou a sua decisdo de
investimento, cada Instituicdo Participante da Oferta devera comunicar diretamente o0s
Investidores que j& tiverem aderido & Oferta sobre a modificacdo efetuada, de modo que cada
Investidor podera revogar a sua aceitacdo a Oferta, devendo, para tanto, informar a sua decisao
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 modificacdo, presumindo-se, na falta da
manifestacdo, o interesse do Investidor em ndo revogar a sua aceitacao.
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Devolucédo e Reembolso aos Investidores

Na hipétese (a) de modificacdo da Oferta; e (b) de suspensao da Oferta; ou (c) de divergéncia
relevante entre as informacBes constantes neste 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 entédo por ele integralizados serdo devolvidos,
de acordo com os Critérios de Restituicio de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contado
da data da respectiva revogagao.

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 Instrucdo CVM 400; ou (c) o
Contrato de Distribuicédo seja resilido (sendo certo que, apds a obtencdo do registro da Oferta, a
resilicdo do Contrato de DistribuicAdo em razdo da ocorréncia de hip6teses de resilicdo involuntaria
devera ser submetida previamente & CVM para que seja apreciada a aplicabilidade da revogacéo
da Oferta), todos os atos de aceitacdo serdo 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 entéo 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 comunicagio do cancelamento da Oferta, da revogacdo da Oferta ou
da resilicAo do Contrato de Distribuicéo, conforme o caso.

Na hipo6tese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores, estes deverdo fornecer recibo
de quitagao relativo aos valores restituidos.

Publico-alvo e Inadequacédo do Investimento

A Oferta terd como publico-alvo os Investidores que busquem rentabilidade compativel com a
politica de investimento, composicao e diversificacdo da carteira do Fundo e que aceitem 0s riscos
associados aos investimentos realizados pelo Fundo. O investimento nas Cotas é inadequado para
Investidores que ndo se enquadrem na descri¢do 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
liquidacdo. Portanto, os Investidores devem ler cuidadosamente o disposto na secao “Cotas”,
sob o titulo “Distribuicido de Rendimentos, Amortizacdo Extraordinaria e Resgate das
Cotas”, na pagina 114 do presente Prospecto Definitivo, bem como a secdo “Fatores de Risco”,

"o\

em especial os titulos “Falta de Liquidez das Cotas de Fl-Infra”, “Falta de Liquidez dos
Outros Ativos Financeiros”, "Fundo Fechado e Mercado Secundario”, “"Concentracéo
em Fl-Infra e em Ativos Incentivados” e “Eventual Conflito de Interesses” nas paginas

99, 99, 99, 105 e 108, respectivamente deste Prospecto Definitivo.

No ambito da Oferta ndo sera admitida a aquisicdo de Cotas por clubes de investimento,
constituidos nos termos da Resolu¢cdo CVM n© 11.

Adicionalmente, ndo serdo realizados esforcos de colocacdo das Cotas em qualquer outro pais
que ndo o Brasil. Nao obstante ndo serem realizados quaisquer esfor¢cos de colocacdo a
investidores estrangeiros, poderdo ser aceitas ordens de investidores ndo residentes que tenham,
por sua proépria iniciativa, procurado o Coordenador Lider e desde que assinem sua respectiva
declaracdo de investidor profissional estrangeiro atestando, entre outros, ndo terem sido
procurados pelo Coordenador Lider em nenhuma jurisdigdo e que o investimento nas Cotas esta
em conformidade com as regras que Ihes sejam aplicaveis, incluindo, sem limitacdo, aquelas de
sua jurisdicdo e os mecanismos de investimento regulamentados pela Resolugdo CMN n° 4.373,
pela Resolugcdo CVM n° 13 e pela Lei 4.131. Em tal hipotese, as Cotas serdo obrigatoriamente
subscritas e integralizadas no Brasil.
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Sera garantido aos Investidores tratamento igualitario e equitativo, desde que a aquisicdo das
Cotas ndo lhes seja vedada por restricdo legal, regulamentar ou estatutaria, cabendo as
InstituicBes Participantes da Oferta a verificacdo da adequacd@o 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 Definitivo,
em especial a secao “Fatores de Risco”, na pagina 90 do presente Prospecto Definitivo, para
avaliacdo dos riscos a que o Fundo esta exposto, os quais devem ser considerados previamente
ao investimento nas Cotas.

Procedimento de Alocacao

O Procedimento de Alocacdo sera conduzido pelos Coordenadores, nos termos do artigo 44 da
Instru¢do 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 emisséo, e em
qual quantidade, das Cotas do Lote Adicional.

Os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderdo participar do Procedimento de Alocacéo,
sem qualquer limitacdo em relacdo 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 Instrucédo CVM 400.

A participagdo de Investidores que sejam Pessoas Vinculadas na Oferta podera
resultar na reducdo da liquidez das Cotas no mercado secundario. Para informacdes
adicionais, veja a segao “Fatores de Risco”, em especial o fator de risco “Participacdo de
Pessoas Vinculadas na Oferta”, na pagina 109 deste Prospecto Definitivo.

Procedimento de Distribuicdo das Cotas
Plano de Distribuicdo

Observadas as disposi¢des da regulamentacdo aplicavel, os Coordenadores realizardo a Oferta
sob o regime de melhores esforcos de colocacdo, conforme o Plano de Distribuicdo adotado em
conformidade com o disposto no artigo 33, 83°, da Instrucdo CVM 400, devendo assegurar (a)
que o tratamento conferido aos Investidores seja justo e equitativo; (b) a adequacdo 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 pelos Coordenadores.

Observadas as disposi¢cdes da regulamentagdo aplicavel, os Coordenadores deveréo realizar e
fazer com que as demais Institui¢cBes Participantes da Oferta assumam a obrigacdo de realizar a
distribuicdo publica das Cotas, conforme o Plano de Distribuicéo:

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

(b) apds o protocolo do pedido de registro da Oferta na CVM, conforme indicado no
Cronograma Tentativo das Etapas da Oferta, o Prospecto Preliminar sera disponibilizado e
0 Aviso ao Mercado serd divulgado e, anteriormente a concesséo do registro da Oferta pela
CVM, serdo realizadas apresenta¢des para os potenciais Investidores, durante as quais o
Prospecto Preliminar também sera disponibilizado;

38



O rioBRAVO

(c) os materiais publicitarios e os documentos de suporte as apresentacdes para 0os potenciais
Investidores eventualmente utilizados somente serdo divulgados apds ou
concomitantemente a disponibilizacdo do Prospecto Preliminar a CVM, nos termos da
Instrucdo CVM 400 e da Deliberacdo CVM n° 818, de 30 de abril de 2019;

(e) durante o Periodo de Reserva, as InstituicGes Participantes da Oferta receberdo os Pedidos
de Reserva firmado pelos Investidores N&o Institucionais, inclusive aqueles que sejam
considerados Pessoas Vinculadas, em carater irrevogavel e irretratavel, exceto nas
circunstancias ali previstas, referente a intencdo de subscricdo das Cotas no ambito da
Oferta Nao Institucional (conforme abaixo definido) (“Pedidos de Reserva”),
nos termos do artigo 45 da Instru¢do CVM 400, e as ordens de investimento firmada pelos
Investidores Institucionais até 1 (um) Dia Util antes da data de realizagio do Procedimento
de Alocagao (conforme abaixo definido), inclusive aqueles que sejam considerados Pessoas
Vinculadas, em caréater irrevogavel e irretratavel, exceto nas circunstancias ali previstas,
referente a intencdo de subscricdo das Cotas no ambito da Oferta Institucional
("Cartas Proposta”);

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

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

() até 1 (um) Dia Util antes da data de realizacdo do procedimento de alocacdo no ambito da
Oferta, a ser conduzido pelos Coordenadores, nos termos do artigo 44 da Instrugdo CVM 400,
para verificagéo, 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 Alocacgdo”), 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;

(h)  concluido o Procedimento de Alocacéo, o Coordenador Lider consolidara as Cartas Proposta dos
Investidores Nao Institucionais, sendo que a B3 devera enviar a posi¢éo consolidada dos Pedidos
de Reserva dos Investidores Institucionais, inclusive daqueles que sejam Pessoas Vinculadas;

0) observado o artigo 54 da Instrucdo CVM 400, a Oferta somente tera inicio ap6s (1) a
concessao do registro da Oferta pela CVM; (2) a divulgacdo do Anlncio de Inicio; e (3) a
disponibilizacio do Prospecto Definitivo aos Investidores;

()] os Investidores que tiverem os respectivos Pedidos de Reserva ou Cartas Proposta,
conforme o caso, alocados no dmbito da Oferta, dever&o integralizar as Cotas subscritas
na Data de Liquidacdo e assinar o termo de adesdo ao Regulamento, sob pena de
cancelamento dos Pedidos de Reserva ou das Cartas Proposta, conforme o caso; e

(k) uma vez encerrada a Oferta, o Coordenador Lider informara o seu resultado mediante
a divulgacdo do Anuncio de Encerramento, nos termos dos artigos 29 e 54-A da
Instrucdo CVM 400.
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N&o sera firmado contrato de garantia de liquidez nem contrato de estabilizacdo de preco das
Cotas até a Data de Liquidacdo. Apos a Emissdo, o Administrador podera contratar terceiros para
prestacdo de servicos de formacdo de mercado.

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

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

Oferta Institucional e Nao Institucional
Oferta Institucional

Apés o atendimento dos Pedidos de Reserva apresentados pelos Investidores N&o Institucionais,
as Cotas remanescentes que ndo forem colocadas na Oferta Nao Institucional serdo destinadas
a colocacdo junto a Investidores Institucionais, por meio dos Coordenadores, ndo sendo admitidas
reservas antecipadas para os Investidores Institucionais, observados os procedimentos descritos
no Contrato de Distribui¢do, neste Prospecto Definitivo e os seguintes procedimentos:

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

(b) os Investidores Institucionais deverdo, necessariamente, indicar nas respectivas Cartas
Proposta a sua condi¢do ou ndo de Pessoa Vinculada, de modo que serdo aceitas as Cartas
Proposta enviadas por Pessoas Vinculadas, sem qualquer limitagdo, observado o disposto
nesta secao “Informacées Relativas a Oferta”, sob o titulo “Procedimento de
Alocacéo”, na pagina 37 do presente Prospecto Definitivo;

(c) os Investidores Institucionais teréo a faculdade, como condicao de eficacia das respectivas
Cartas Proposta, de condicionar a sua adesao a Oferta, nos termos e condigdes descritos
nesta secdo “Informacgdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Distribuicdo Parcial”, na
pagina 29 do presente Prospecto Definitivo;

(d) cada Investidor Institucional interessado em participar da Oferta Institucional devera
assumir a obrigacéo de verificar se esta cumprindo 0s 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
informardo 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 deverdo efetuar o pagamento do valor de integralizacdo das
Cotas informado conforme o item (e) acima, a vista e em moeda corrente nacional, junto
a Instituicdo Participante da Oferta com que tenham realizado os respectivos Pedidos de
Reserva, em recursos imediatamente disponiveis, até as 16:00 horas da Data de
Liguidagdo. N&@o havendo o pagamento pontual por um Investidor Institucional, a
respectiva Carta Proposta serd automaticamente cancelada pela Instituicdo Participante da
Oferta junto a qual tenha sido realizado; e
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As Cartas Proposta serdo irrevogaveis e irretrataveis, exceto nas hipdteses de (a) existéncia de
subscricdo condicionada e n&o implementacdo da condicdo definida por cada Investidor
Institucional, nos termos desta secdo “InformacBes Relativas a Oferta”, sob o titulo
“Distribuicdo Parcial”, na pagina 29 do presente Prospecto Definitivo; (b) verificacdo de
excesso de demanda superior a 1/3 (um ter¢o) da Quantidade Inicial de Cotas, sem considerar
as Cotas do Lote Adicional, hipétese na qual as Cartas Proposta exclusivamente das Pessoas
Vinculadas serdo automaticamente canceladas, nos termos do artigo 55 da Instrucdo CVM 400;
(c) ndo pagamento do valor de integralizacdo das Cotas subscritas por um Investidor Institucional,
na Data de Liquidag¢do, 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 secdo “Informacdes Relativas a Oferta”,
sob o titulo “Alteracdo das Circunstancias, Revogacdo ou Modificacdo, Suspensdo e
Cancelamento da Oferta”, na pagina 35 do presente Prospecto Definitivo; e (e) divergéncia
relevante entre as informag6es constantes no Prospecto Definitivo e no Prospecto Definitivo, nos
termos do artigo 45, §4°, da Instrugdo CVM 400 e nesta se¢do “Informacgles Relativas a
Oferta”, sob o titulo “Alteracdo das Circunstancias, Revogacdo ou Modificagio,
Suspenséo e Cancelamento da Oferta”, na pagina 35 do presente Prospecto Definitivo.

Recomenda-se aos Investidores Institucionais interessados que (a) leiam cuidadosamente os
termos e as condi¢bes estipulados na Carta Proposta, especialmente os procedimentos relativos
a liquidacédo da Oferta e as informacgbes constantes deste Prospecto Definitivo, especialmente a
secdo “Fatores de Risco”, na pagina 90 do presente Prospecto Definitivo; (b) verifiguem com
a Instituicdo 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 manutencéo 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
informacBes mais detalhadas sobre o prazo estabelecido pela Instituicdo Participante da Oferta
para envio da Carta Proposta ou, se for o caso, para a realizacdo do cadastro na Instituicdo
Participante da Oferta, tendo em vista os procedimentos operacionais adotados por cada
instituicdo; e (d) verifiquem com a Instituicio Participante da Oferta de sua preferéncia, antes de
preencher e entregar sua Carta Proposta. Os Investidores Institucionais interessados em efetuar
a Carta Proposta deverdo ler cuidadosamente os termos e condi¢des estipulados nas respectivas,
bem como as informacdes constantes deste Prospecto Definitivo.

Critério de Colocacdo da Oferta Institucional

Caso as Cartas Proposta apresentadas pelos Investidores Institucionais excedam o total de Cotas
remanescentes apos o atendimento da Oferta Nao Institucional, sendo que cada uma das Cartas
Proposta firmadas pelos Investidores Institucionais seréo atendidos a partir da Aplicacéo Inicial
Minima, os Coordenadores dardo prioridade aos Investidores Institucionais que, no entender dos
Coordenadores, em comum acordo com o Administrador e a Gestora, melhor atendam aos
objetivos da Oferta, quais sejam, constituir uma base diversificada de Investidores, integrada por
Investidores com diferentes critérios de avaliagdo das perspectivas do Fundo e da
conjuntura macroecondmica brasileira, bem como criar condi¢Bes para o desenvolvimento do
mercado local de fundos de investimento em cotas de fundos incentivados de investimento em
infraestrutura. No caso de um Investidor Institucional efetuar mais de uma Carta Proposta, as
Cartas Proposta serdo consideradas em conjunto, por Investidor Institucional, para fins da
alocacdo na forma prevista acima. As Cartas Proposta que forem canceladas serdo
desconsideradas na alocacdo descrita acima.
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Oferta Nao Institucional

Durante o Periodo de Reserva, os Investidores N&o Institucionais, inclusive aqueles considerados
Pessoas Vinculadas, interessados em subscrever as Cotas, observada a Aplicacéo Inicial Minima,
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 N&o Institucionais deverdo indicar, obrigatoriamente, nos
respectivos Pedidos de Reserva, a sua qualidade ou ndo de Pessoa Vinculada.

No minimo 1.050.000 (um milhdo e cinquenta mil) Cotas, sem considerar as Cotas do Lote
Adicional, ou seja, 70% (setenta por cento) da Quantidade Inicial de Cotas, serdo destinadas,
prioritariamente a Oferta N&o Institucional, sendo certo que os Coordenadores, em comum
acordo com o Administrador e o Gestor, poderdo 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 N&o Institucional, de acordo com a
demanda pelas Cotas.

Apos o atendimento dos Pedidos de Reserva apresentados pelos Investidores Néo Institucionais,
as Cotas remanescentes que ndo forem colocadas na Oferta Nao Institucional serdo destinadas
a colocacdo junto a Investidores Institucionais, por meio dos Coordenadores, ndo sendo admitidas
reservas antecipadas para os Investidores Institucionais.

A Oferta N&o Institucional observara os procedimentos e as normas de liquidacdo da B3, bem
como 0s seguintes procedimentos:

(@) cada Investidor N&o Institucional poderd apresentar um ou mais Pedidos de Reserva, a
uma Unica Instituicdo Participante da Oferta;

(b) serdo aceitos os Pedidos de Reserva firmados por Pessoas Vinculadas, sem qualquer
limitacdo, observado, no entanto, o disposto nesta secdo “Informacdes Relativas a
Oferta”, sob o titulo “Procedimento de Alocac&o”, na pagina 37 do presente Prospecto
Definitivo;

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

(d) a quantidade de Cotas subscritas e o respectivo valor do investimento de cada Investidor
N&o Institucional serdo informados ao Investidor, até a Data de Liquidacgao, pela Instituicdo
Participante da Oferta que tiver recebido o respectivo Pedido de Reserva, por meio de
mensagem enviada ao endereco eletrdnico 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 por meio da divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas,
observado o critério de colocacdo da Oferta Ndo Institucional, nos termos previstos nesta
secdo “Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Critério de Colocacido da
Oferta Institucional”, na pagina 40 do presente Prospecto Definitivo;

(e) as Instituicdes Participantes da Oferta serdo responsaveis pela transmissdo, a B3,
das ordens acolhidas por meio dos Pedidos de Reserva. As InstituicBes Participantes
da Oferta somente atenderdo aos Pedidos de Reserva feitos por Investidores
N&do Institucionais titulares de contas nelas abertas ou mantidas pelo respectivos
Investidores N&o Institucionais;
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()  os Investidores Nao Institucionais deverdo efetuar o pagamento do valor de integralizacéo
das Cotas informado conforme o item (d) acima, a vista e em moeda corrente nacional,
junto a Instituigdo 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. Nado havendo o pagamento pontual por um Investidor Nao Institucional, o
respectivo Pedido de Reserva sera automaticamente cancelado pela Instituicdo Participante
da Oferta junto a qual tenha sido realizado; e

(g) até as 16:00 horas da Data de Liquidacdo, a B3, em nome de cada Instituigdo Participante
da Oferta junto a qual os Pedidos de Reserva tenham sido realizados, entregara a cada
Investidor N&o Institucional as Cotas por ele subscritas, ressalvadas as possibilidades de
desisténcia e de cancelamento previstas nesta se¢do “Informacgdes Relativas a Oferta”,
sob o titulo “Alteracdo das Circunstancias, Revogac&o ou Modificacdo, Suspensido
e Cancelamento da Oferta”, na pagina 35 do presente Prospecto Definitivo, e a
possibilidade de rateio por meio da divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas prevista nesta
secdo “Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Critério de Colocacido da
Oferta Institucional”, na pagina 41 do presente Prospecto Definitivo.

Os Pedidos de Reserva serdo irrevogaveis e irretrataveis, exceto nas hipéteses de (a) existéncia de
subscricdo condicionada e ndo implementagdo da condicdo definida por cada Investidor N&o
Institucional, nos termos desta secdo “Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo
“Distribuic&o Parcial”, na pagina 29 do presente Prospecto Definitivo; (b) verificacdo de excesso
de demanda superior a 1/3 (um terco) da Quantidade Inicial de Cotas, sem considerar as Cotas do
Lote Adicional, hipdtese na qual os Pedidos de Reserva exclusivamente das Pessoas Vinculadas serédo
automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrugdo CVM 400; (¢) ndo pagamento do
valor de integralizacdo das Cotas subscritas por um Investidor Ndo Institucional, na Data de
Liquidagdo, conforme previsto no item “f” acima, e consequente cancelamento automatico do
respectivo Pedido de Reserva; (d) revogacdo, modificagdo, suspensdo ou cancelamento da oferta,
conforme previsto nesta secdo “Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Alteracéo das
Circunstancias, Revogacdo ou Modificacdo, Suspensdo e Cancelamento da Oferta”, na
pagina 34 do presente Prospecto Definitivo; e (e) divergéncia relevante entre as informacdes
constantes no Prospecto Definitivo e no Prospecto Definitivo, nos termos do artigo 45, 84°, da
Instrucdo CVM 400 e nesta secao “Informagdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Alteracdo das
Circunstancias, Revogac¢do ou Modificagdo, Suspensdo e Cancelamento da Oferta”, na
pagina 34 do presente Prospecto Definitivo.

Recomenda-se aos Investidores Nao Institucionais interessados que (a) leiam cuidadosamente
os termos e as condicdes estipulados no Pedido de Reserva, especialmente os procedimentos
relativos a liquidagdo da Oferta e as informacBes constantes deste Prospecto Definitivo,
especialmente a segao “Fatores de Risco”, na pagina 90 do presente Prospecto Definitivo; (b)
verifiqguem com a Instituicdo Participante da Oferta de sua preferéncia, antes de realizar seu
Pedido de Reserva, se esta exigira (1) a abertura ou atualizagdo de conta e/ou de cadastro; e/ou
(2) a manutencéo de recursos em conta corrente nela aberta e/ou mantida, para fins de garantia
do Pedido de Reserva; (¢) entrem em contato com a Instituicdo Participante da Oferta de sua
preferéncia para obter informacgdes mais detalhadas sobre o prazo estabelecido pela Instituicdo
Participante da Oferta para a realizacdo do Pedido de Reserva ou, se for o caso, para a realiza¢do
do cadastro na Instituicdo 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 o seu Pedido de Reserva, a possibilidade de débito
antecipado da reserva por parte da Instituicdo Participante da Oferta. Os Investidores N&o
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Institucionais interessados na realizacdo do Pedido de Reserva deverdo ler cuidadosamente os
termos e condic¢Bes estipulados nos respectivos Pedidos de Reserva, bem como as informacdes
constantes deste Prospecto Definitivo.

Critério de Colocacédo da Oferta Nao Institucional

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

Caso a quantidade total de Cotas objeto dos Pedidos de Reserva apresentados pelos Investidores
N&o Institucionais, inclusive aqueles que sejam considerados Pessoas Vinculadas, seja inferior a
70% (setenta 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 Nao Institucional sera
realizado o rateio por meio da divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas subscritas entre todos os
Investidores N&o Institucionais que tiverem apresentado Pedidos de Reserva, inclusive aqueles que
sejam considerados Pessoas Vinculadas, limitada & quantidade de Cotas objeto de cada Pedido de
Reserva e a quantidade total de Cotas destinadas a Oferta Nao Institucional, desconsiderando-se

as fragcdes de cotas, mantendo-se o nimero inteiro (arredondamento para baixo).

Caso seja aplicado o rateio indicado acima, os Pedidos de Reserva poderdo ser atendidos em
quantidade inferior & indicada por cada Investidor N&o Institucional, sendo que ndo had 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 Nao 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 por meio da divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas objeto da Oferta Nao Institucional sera
realizado em diversas etapas de alocacao sucessivas, sendo que, a cada etapa, sera alocado, a cada
Investidor Ndo Institucional que ainda nao tiver o respectivo Pedido de Reserva integralmente
atendido, 0 menor ndmero 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 resultante da divisdo do total
do nimero de Cotas objeto da Oferta (excluidas as Cotas ja alocadas no ambito da Oferta) e o
namero de Investidores Nao Institucionais que ainda néo tiveram seus respectivos Pedidos de
Reserva integralmente atendidos (observado que eventuais arredondamentos serdo realizados
pela exclusdo da fracdo, mantendo-se o nimero inteiro de Cotas (arredondamento para baixo).
Eventuais sobras de Cotas ndo alocadas de acordo com o procedimento acima serdo destinadas
a Oferta Institucional.

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

44



O rioBRAVO

Disposi¢cdes Comuns a Oferta N&o Institucional e a Oferta Institucional

As Instituicdes Participantes da Oferta serdo responsaveis pela transmissdo a B3 das ordens
acolhidas nos Pedidos de Reserva e nas Cartas Proposta. As InstituicBes Participantes da Oferta
somente atenderdo 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 Definitivo devem ser entendidas como referéncias a Oferta
Nao Institucional e & Oferta Institucional, em conjunto e indistintamente.

Alocacéo e Liquidacdo da Oferta

As ordens recebidas por meio das InstituicBes 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, 83°, I, da
Instru¢do CVM 400.

Com base nas informagBes disponibilizadas pela B3 e/ou pelo Escriturador, durante o
Procedimento de Alocacdo, 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 informacdes, os Coordenadores definirdo se havera a liquidacdo da
Oferta, bem como o seu volume final.

No caso de distribui¢do parcial das Cotas e de existéncia de subscri¢cdo condicionada, nos termos
descritos nesta secdo “Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Distribuicdo Parcial”,
na pagina 29 do presente Prospecto Definitivo, 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 hipétese de
restituicdo de quaisquer valores aos Investidores, estes deverdo fornecer recibo de quitagdo
relativo aos valores restituidos.

Os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderdo participar do Procedimento de Alocagdo, sem
qualquer limitagcdo em relagéo ao valor total da Oferta, observado, no entanto, que caso seja verificado
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 serdo automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrucdo CVM 400.

Apb6s o Procedimento de Alocagdo, as Instituicdes Participantes da Oferta liquidardo as ordens
recebidas na forma prevista no paragrafo abaixo e no Termo de Adesao ao Contrato de Distribuicao.

A liquidacdo fisica e financeira dos Pedidos de Reserva se dard na Data de Liquidagdo, podendo
ocorrer (@) 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 Definitivo, sendo as Cotas integralizadas em moeda corrente nacional, mediante
transferéncia eletrénica 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 Definitivo, sendo certo que a B3 informara ao
Coordenador Lider o montante de ordens recebidas em seu ambiente de liquidacao.

As Cotas liquidadas diretamente junto ao Escriturador serdo mantidas sob custédia junto ao
Escriturador. Para negocia-las, o Cotista devera transferi-las para a Central Depositaria da B3 por
meio de seu agente de custédia, sem qualquer obrigacdo ou responsabilidade por parte do
respectivo Coordenador ou do Administrador.
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A subscricdo e a integralizacdo das Cotas serdo feitas na forma descrita nesta secdo
“Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Subscricdo e Integralizacdo das Cotas”,
na pagina 35 do presente Prospecto Definitivo.

Caso, na Data de Liquidacéo, 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
Preco Efetivo por Cota, sem prejuizo da possibilidade de os Coordenadores alocarem a referida
ordem para outro Investidor, sendo certo que, caso ap0s a possibilidade de integralizacédo das
Cotas junto ao Escriturador ocorram novas falhas por Investidores, de modo a néo ser atingido
o Volume Minimo da Oferta, a Oferta sera cancelada e as Instituicdes Participantes da Oferta
deverdo devolver aos Investidores os recursos eventualmente depositados, de acordo com os
Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da comunicagéo
do cancelamento da Oferta. Na hipGtese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores,
estes deverdo fornecer recibo de quitacdo relativo aos valores restituidos.

Caso, apo6s a conclusdo da liquidacdo 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.

Condicdes do Contrato de Distribuicdo

O Contrato de Distribuicdo, celebrado entre o Fundo, representado pelo Administrador, o
Administrador, os Coordenadores e o0 Gestor, disciplina a prestacao dos servicos de coordenacao,
estruturacdo e distribuicdo da Oferta, sob o regime de melhores esfor¢os de colocacdo, de acordo
com os termos e condi¢cbes especificados no Contrato de Distribuicéo.

Remuneracéo dos Coordenadores e dos Participantes Especiais

Pelos servigos relacionados a distribuigdo da Oferta, serd devida a remuneracéo abaixo indicada,
com os recursos decorrentes da Taxa de Distribui¢cdo Primaria:

(@) Comissdo de Estruturacdo: 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 ("Comissdo de Estruturacédo
Coordenador Lider”), a ser paga na conta indicada pelo Coordenador Lider. Aos
Coordenadores Contratados que integrarem o pool de distribui¢cdo e que, individualmente,
distribuam, no minimo, 30.000 (trinta mil) Cotas, equivalente a R$ 3.000.000,00 (trés
milhdes de reais), sem considerar a Taxa de Distribuicdo Priméaria e/ou que realizem a
distribui¢do junto a, pelo menos, 2.000 (dois mil) diferentes investidores, sera devido o
percentual de 50% (cinquenta por cento) da Comisséo de Estruturacéo, sobre o valor total
efetivamente subscrito e integralizado das Cotas efetivamente distribuido pelo respectivo
Coordenador Contratado (“Comissao de Estruturacdo Coordenadores Contratados”). A
Comissdo de Estruturacdo Coordenadores Contratados sera descontada da Comissdo de
Estruturacdo do Coordenador Lider; e

(b) Comisséo 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, por Investidores N&o Institucionais,
liquido de tributos ("Comissdo de Distribuicdo” e, em conjunto com a Comissdo
de Estruturacdo, as "Comissdes”):
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Aos Participantes Especiais serdo devidas as comiss@es indicadas nos respectivos termos de adesao,
incluindo uma comissdo equivalente a 30% (cinquenta por cento) da comissdo de estruturacio, sobre
o valor total efetivamente subscrito e integralizado das cotas que distribuirem, caso o referido
participante especial, individualmente, distribua, no minimo, 30.000 (trinta mil) cotas, equivalente a R$
3.000.000,00 (trés milhdes de reais), sem considerar a taxa de distribuicdo primaria e/ou que realizem
a distribuicdo junto a, pelo menos, 2.000 (dois mil) diferentes investidores.

A remuneracdo devida aos Participantes Especiais serd descontada do valor total da Comissdo
de Distribuicdo devida aos Coordenadores, conforme demais disposicdes do presente Contrato
de Distribuicao.

As Comissdes serdo pagas aos Participantes da Oferta liquidas de qualquer retengdo, dedugao
e/ou antecipacdo de qualquer tributo (com excecdo do Imposto sobre a Renda - IR e da
Contribui¢do Social Sobre o Lucro Liquido - CSLL), taxa ou contribui¢cdo que incida ou venha a
incidir, com base em norma legal ou regulamentar, sobre os pagamentos a serem realizados aos
Coordenadores, bem como quaisquer majora¢des das aliquotas dos tributos j& existentes, em
moeda corrente nacional. Dessa forma, todos os pagamentos relativos a remuneracdo serao
acrescidos dos valores relativos ao Imposto Sobre Servicos de Qualquer Natureza - ISS, a
Contribuicdo para o Programa de Integracdo Social - PIS, a Contribuicdo para o Financiamento
da Seguridade Social - COFINS e aos demais tributos eventualmente aplicaveis (exceto os acima
expressamente mencionados), de forma que os Participantes da Oferta recebam as Comissdes
como se tais tributos ndo fossem incidentes (gross-up).

Consulta do Contrato de Distribuicdo

O Contrato de Distribuicdo estara disponivel para consulta e obtencdo de cépia junto ao
Coordenador Lider, a partir da data de divulgacdo do Anuncio de Inicio, no enderec¢o indicado
na segao “Cotas”, sob o titulo “Atendimento aos Cotistas”, na pagina 123 do presente
Prospecto Definitivo.

Participantes Especiais

Os Coordenadores poderdo, sujeito aos termos e condi¢gbes do Contrato de Distribuicdo, convidar
os Participantes Especiais para participar da Oferta Nao Institucional, caso entendam adequado,
para participar exclusivamente da Oferta Ndo 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 consércio de distribuicdo deverdo aceitar os
termos e condi¢bes do Termo de Adesdo ao Contrato de Distribuicdo 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 Adesdo ao Contrato de Distribuicdo.

Os Participantes Especiais estardo sujeitos as mesmas obrigacbes e responsabilidades dos
Coordenadores previstas no Contrato de Distribuigdo, inclusive no que se refere as disposi¢cdes
regulamentares e legisla¢do em vigor.

Na hipétese de haver descumprimento e/ou indicios de descumprimento, por qualquer dos
Participantes Especiais, de qualquer das obrigacbes previstas no Contrato de Distribuicdo, no
Termo de Adesd@o ao Contrato de Distribuicdo, na carta convite ou em qualquer outro contrato
celebrado no dmbito da Oferta ou, ainda, de qualquer das normas de conduta previstas na
regulamentagao aplicavel a Oferta, incluindo, sem limitacao, aquelas previstas na Instrugdo CVM
400 e no Cédigo ANBIMA de Administragdo de Recursos de Terceiros e no Cédigo ANBIMA de
Distribuigdo, especificamente, na hipdtese de manifestacéo indevida na midia durante o periodo
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de siléncio, conforme previsto no artigo 48 da Instrucdo CVM 400, tal Participante Especial deixara
de integrar o grupo de institui¢des financeiras responséaveis pela colocacédo 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 questéo 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 nao ser admitido nos consorcios de distribuicdo sob a coordenagao
dos Coordenadores. Caso um Investidor ja tenha efetuado o pagamento dos valores em
contrapartida a subscricdo das Cotas, os valores depositados serdo devolvidos ao respectivo
Investidor, de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias
Uteis contados da comunicagdo do cancelamento do respectivo Pedido de Reserva, na conta
corrente de sua titularidade por ele indicada. O Participante Especial que deixar de integrar o
consércio de distribuicdo na forma aqui prevista serd responsével por arcar integralmente com
quaisquer custos e prejuizos relativos a sua exclusdo como Participante Especial, incluindo custos
com publicacdes, indenizacdes decorrentes de eventuais condenacgdes em a¢bes 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 hipétese 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

% em
Custo -
. Custo Total da L. relacdo ao
ComissoOes e Despesas Unitario por
Oferta (R$) Cota (R$) Montante da

Oferta
Custos de Distribuicdo R$ 5.246.264,53? R$ 3,50 3,509%M
Comisséo de Estruturagédo ¢) R$ 1.350.000,00® R$ 0,90 0,90%M
Comisséo de Distribuicdo @ R$ 3.390.000,001? R$ 2,26 2,26%M
Tribut b Comisséo d

riblifos Sobre & Lomissao de R$ 506.264,53% RS 0,34 0,34%

Distribuicdo
Taxa de Registro na CVM R$ 317.314,36®@ R$ 0,21 0,219%M
Taxa de Registro e de Distribuicdo na B3 R$ 24.709,38®@ R$ 0,02 0,029%M
Taxa de Registro na ANBIMA R$ 10.990,00? R$ 0,01 0,019%M
Assessor Legal R$ 269.418,93@ R$ 0,18 0,18%"
Despesas com marketing e diagramacio R$ 50.000,00® R$ 0,03 0,03%®
Outras Despesas R$ 50.000,00? R$ 0,03 0,03%M
TOTAL R$ 5.968.697,20 R$ 3,98 3,98%M

@ Os percentuais acima foram calculados em relacdo a Quantidade Inicial de Cotas, na Data
de Liguidagado, sem considerar as Cotas do Lote Adicional.
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@ Os valores consideram a Quantidade Inicial de Cotas, na Data de Liquidacdo. Em caso de
exercicio da Opgéo do Lote Adicional, os valores da comissédo de coordenacéo e estruturacéo
e da Comissdo de Distribuicdo deverdo 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 comissdo de coordenacdo e estruturacéo e da
Comissao de Distribuicdo sera acrescido de tributos.

@ A remuneracao devida aos Participantes Especiais sera descontada do valor total da Comisséo
de Distribuicdo devida aos Coordenadores. Para mais informacdes sobre a remuneracédo dos
Coordenadores e dos Participantes Especiais, veja esta secdo “Informacdes Relativas a
Oferta”, sob o titulo “Remuneracdo dos Coordenadores e dos Participantes
Especiais”, na pagina 46 do presente Prospecto Definitivo.

CUSTO UNITARIO
Custo total da Oferta R$5.968.697,20
Nudmero de Cotas inicialmente ofertadas 1.500.000
Custo da Oferta por Cota R$3,98
Custo percentual por Cota 3,98%

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

Destinacdo dos Recursos

Os recursos liquidos provenientes da Oferta, apés a deducdo das Despesas, conforme 0 caso,
inclusive os recursos provenientes da eventual Opgdo de Lote Adicional, serdo destinados,
preponderantemente, a subscricdo ou a aquisi¢ao (a) de Cotas de Fl-Infra, incluindo, mas ndo 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 Definitivo.

O Fundo observara os seguintes prazos de enquadramento da sua carteira a Alocagdo Minima, nos
termos do Regulamento: (a) apds 180 (cento e oitenta) dias contados da Data de Liquidacao, no
minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do patriménio liquido do Fundo deve estar aplicado em
Cotas de Fl-Infra; e (b) apés 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 patrimonio liquido em Outros Ativos Financeiros, que néo
sejam as Cotas de Fl-Infra, sendo que: (a) até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data de
Liquidagdo, no méximo, 100% (cem por cento) do patrimédnio 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 Liquidacédo, no maximo, 33% (trinta e trés por cento) do patrimdnio liquido do Fundo pode
ser aplicado em Outros Ativos Financeiros.

Observadas as disposi¢es do artigo 3° da Lei 12.431, os Fl-Infra Master investirdo, pelo menos,
85% (oitenta e cinco por cento) do seu patrimonio liquido em Ativos Incentivados.
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As Cotas de Fl-Infra poderdo ser depositadas em ambiente de bolsa de valores ou mercado de
balcao organizado.

Desde que respeitada a politica de investimento do Fundo prevista na secdo “Caracteristicas do
Fundo”, sob o titulo “Politica de Investimento, Composic¢ao e Diversificagdo da Carteira”,
na pagina 78 do presente Prospecto Definitivo, 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, ndo tendo o Gestor qualquer compromisso formal de investimento ou
concentracdo em um Fl-Infra que, por sua vez, concentre o seu patrimdnio 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 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 captacdo de recursos pelo Fundo por
meio de fontes alternativas.
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VISAO DO GESTOR SOBRE O SETOR DE INFRAESTRUTURA

Ambiente Macroecondmico e Oportunidades no Mercado de Capitais

Segundo o Relatério Anual 2020 do Projeto Infra2038?, publicacdo anual que busca avaliar as
condicBes 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) posicdo® do GCI no pilar de infraestrutura, 7 degraus pior que a posicdo no GCI do pais
como um todo. O GClI ganhou proeminéncia mundial entre os indicadores globais de
competitividade dos paises medindo a competitividade destas nagdes. O indicador é
definido como o conjunto de instituicdes, politicas e fatores que determinam o nivel de
produtividade de um pais.

O Fo6rum Econdmico Global, instituicdo fundada em 1971 e sediada na Suica, € conhecido
por seu féorum anual realizado em Davos. Além da reputacdo construida ao longo de
suas edi¢Bes anuais, o GCI tem a vantagem de sua abrangéncia, cobrindo hoje 140
(cento e quarenta) economias e levantando suas informagfes 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 ou 4,1% do PIB mundial
anualmente de 2017 a 2035, de maneira que 54% do financiamento seria destinado apenas as
necessidades asiaticas. Por outro lado, projeta-se um cendrio base de um déficit da ordem de
U$ 5.500.000.000.000,00 em gastos relacionados a infraestrutura global no mesmo periodo,
com variacdes regionais relevantes.

No caso brasileiro, de acordo com a Associacdo Brasileira da Infraestrutura e Inddstrias
de Base (ABDIB)4, o setor de infraestrutura € marcado por gargalos de investimentos nos
mais diversos segmentos. Na década de 1980 a infraestrutura brasileira possuia um
estoque em relacdo ao PIB préoximo a 60%, niveis semelhantes a paises como Reuni Unido,
Canada e EUA. No entanto, a dificuldade ao longo das décadas, com destaque para os
ultimos 50 anos, de manter os patamares de investimentos no setor acima da depreciacéo
dos ativos resultou em uma queda do estoque para 34% do PIB. Atualmente, economias
emergentes, como na india e China, possuem estoques de infraestrutura de 58% e 76%
do PIB, respectivamente.

No periodo recente, com o advento do Programa de Parcerias dos Investimentos (PPI)
houve um importante rearranjo institucional no setor onde relevantes avancos puderam

1 0 infra2038 € um movimento iniciado em agosto de 2017 no encontro anual de lideres da Fundagdo 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 precisarédo 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 relatorio do Projeto Infra2038 referente a 2019 dado que o relatério de 2020 ndo apresentou o tradicional
ranking de paises. Disponivel em http://www3.weforum.org/docs/WEF_TheGlobalCompetitivenessReport2019.pdf (fl. 15)

4 Fonte: Livro Azul da Infraestrutura — Edigcdo 2021 (ABDIB), disponivel em https.//www.abdib.org.br/livro-azul-da-
Infraestrutura-edicao-2021/
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ser vistos. Resultados quanto a melhoria da governanca, transparéncia e dialogo com o
setor privado foram nitidos e reconhecidos pelo mercado. Projetos bem estruturados foram
leiloados, obtendo éxito em seus objetivos. Em 2019, podemos recordar importantes
reformas aprovadas. Os principais destaques foram: (i) nova estrutura das agéncias
reguladoras, (ii) lei de liberdade econdmica, (iii) aprovacao da reforma da previdéncia. Em
2020, o (i) Novo Marco do Saneamento e (ii) a Nova Lei de faléncias trouxeram boas
perspectivas para o setor de infraestrutura. Outras iniciativas poderiam ter sido
desenvolvidas, mas foram solapadas pela grave pandemia do COVID-19, que lancou as
economias globais, sem exce¢do, em uma forte e subita retracdo, desarticulando as
cadeias produtivas.

Em 2021, a despeito do conturbado cenario institucional e politico, a Nova Lei do Gas
trouxe um dispositivo para facilitar os empreendimentos de gasodutos, adotando o regime
de Autorizacdo. Em julho, a Lei 12.182/21 referente a capitalizacdo da Eletrobras abriu um
importante debate na sociedade sobre a privatizagdo de uma das maiores estatais do pais
e seu potencial de geracdo de novos investimentos. Existem ainda importantes medidas
legislativas com potencial de dinamizar o setor. Cabe enfatizar que estdo em tramite o
PL 3.178/19, que trata da Partilha do Oleo e Géas, o PL 2.646/20, referente a uma nova
classe de debéntures com incentivos fiscais (as “debéntures de infraestrutura”),
o PL 3.887/20, da Reforma Administrativa, o PL 414/21, que objetiva a Modernizagédo do
Setor Elétrico, o PL 261/18 e a MP 1.065/21, que focam no regime de Autorizacdo de
Ferrovias e o PL 2.159/21, que procura modernizar o rito do Licenciamento Ambiental.
Em 2022, em janeiro tivemos a aprovagdo do Marco da Geracdo Distribuida, trazendo
seguranca regulatéria para um segmento com grande potencial de crescimento. Se bem
lapidadas, tais iniciativas podem construir importantes canais de dinamizagdo do setor de
infraestrutura no Brasil.

No triénio de 2019/2021, foram efetuados 115 leildes, com geracdo de R$ 125 bilhdes de
investimentos em bdénus de outorgas e expectativa de mais de R$ 500 bilhGes de
investimentos para os proximos anos. Apenas em 2021, foram executados 48 leildes nos
mais diversos setores, que originaram R$ 27,8 bilh6es em bdnus de outorgas e resultaram
em potencial de investimentos de R$ 58,6 bilhdes nos proximos anos.

A despeito destes méritos, os quais fortalecem o setor privado, o pais ainda ndo conseguiu
apresentar uma trajetéria efetiva e estrutural de sustentabilidade dos investimentos no
setor. Como pode ser visto abaixo, os investimentos em infraestrutura somaram R$ 124,2
bilhdes em 2020, inferior em 3,0% aos R$ 128,1 bilhdes de 2016 (a valores de 2020).
A parcela privada de investimentos no setor apresentou um aumento de 14,2% entre 2016
e 2020, resultando numa elevacdo de R$ 85,8 bilhdes para R$ 98,0 bilhdes, também a
valores de 2020. No mesmo periodo, nas mesmas bases, a parcela publica caiu de R$ 42,3
bilhdes para R$ 26,2 bilhdes. Portanto, a expansdo do investimento privado ndo foi o
suficiente para compensar a forte retracdo do investimento publico, resultando em uma
contracdo substancial dos investimentos no setor.
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Evolucdo dos Investimentos em Infraestrutura (Valores a pregos de 2020, em R$ bilhdes)
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Fonte: Livro Azul da Infraestrutura — Edigdo 2021 (ABDIB), disponivel em https.//www.abdib.org.br/livro-azul-da-
Infraestrutura-edicao-2021/

A Associagdo Brasileira da Infraestrutura e Industrias de Base (ABDIB)5 estima que sdo
necessarios ao menos 4,3% do PIB em investimentos por ano, ao longo dos préximos
10 anos, para o Brasil suprir os gargalos da infraestrutura nacional. No gréfico
abaixo, detalhamos os investimentos necessarios por segmento, que compdem o0s
resultados totais:

Hiato do Investimento em Infraestrutura (R$ bilhdes e % do PIB de 2020)

4,31% 1,95% 2,64%

RS 320 bi

-0,08% -0,34%

- -
|

Investimento Transportes Energia Saneamento Telecomunicagdes Investimento Atual
Necessario

Fonte: Livro Azul da Infraestrutura — Edigdo 2021 (ABDIB), disponivel em https.//www.abdib.org.br/livro-azul-da-
Infraestrutura-edicao-2021/

5 Idem item 4.
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Conforme verificamos no gréafico acima, o déficit em infraestrutura total é dividindo em déficit em
transportes (rodovias, ferrovias, portos, aeroportos e mobilidade urbana, equivalentes a 1,95% do
PIB, ou R$ 145.000.000.000,00 por ano, em energia (energia elétrica e também gas natural e
petroleo, totalizando 0,08% do PIB ou R$ 5.900.000.000,00 por ano, em saneamento (coleta e
tratamento de 4gua e esgotamento sanitario, tratamento de residuos solidos, equivalentes a 0,34%
do PIB ou R$ 25.300.000.000,00 por ano e Telecomunicagdes (telefonia, conectividade e acesso a
internet e dados, somando 0,27% do PIB ou R$ 20.100.000.000,00).

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

Além disso, segundo o Infra2038, houve uma breve melhora na posi¢éo do Brasil no indice GClI,
nos anos de alto crescimento, ainda que de forma artificial, principalmente entre 2007 e 2010,
guando muitos projetos foram levados & frente sob projecdes irrealistas de demanda e que depois
se mostraram probleméticos, chegando a 622 posi¢cdo mundial no pilar infraestrutura. Apés essa
breve melhora, o pais perdeu 11 posi¢des entre os relatdrios de 2010/2011 e o de 2017/2018. Os
relatérios de 2018 e 2019 n&o sdo comparaveis devido a uma mudanga de metodologia — conforme
destacado, mas os nlmeros 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 é definido como a
velocidade média e a retiddo de um trajeto rodoviério conectando pelo menos as dez maiores
cidades que concentram 15% da populagdo 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% do 20° colocado. O indicador de qualidade de rodovias é obtido em uma pesquisa qualitativa
junto a executivos e neste quesito o Brasil estd bem abaixo da média mundial.

Segundo o relatério, a introducdo dos contratos de participacdo do setor privado em rodovias sdo
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 operagdes diretas, tanto no ambito federal quanto dos estados e municipios. Como
resultado, a pesquisa CNT 2019® mostra que as rodovias concedidas tém avaliago de 6timo e bom
por 74,7% dos usuarios enquanto as rodovias com operagao publica tém essa avaliacdo positiva de
apenas 32,5% dos usuarios. Entre 109 ligaces rodoviarias avaliadas na pesquisa CNT 2019, todas
as 20 com melhor avaliagdo sdo concessionadas, enquanto todas as 20 ligacBes com pior avaliacao
ndo sdo concessionadas. Portanto, a ampliagdo dos contratos privados € uma ferramenta
indispensavel para a melhora da qualidade da infraestrutura rodoviaria. Adicionalmente, sera
necessario um programa de melhoria de rodovias que permanecem sob operagao publica, que hoje
séo 191,4 mil km pavimentados, em comparagdo com 22,1 mil km de trechos concessionados, ou
10,4% (do total pavimentado. Indubitavelmente, a melhoria do parque rodoviario remanescente
exigird subsidios, que serdo mais bem explicitados sob uma modelagem de PPP (concessdo
administrativa ou patrocinada). Os contratos de PPP sdo um caminho para contar com uma
participacdo do setor privado em um leque mais amplo de operacdes rodoviarias, as quais, deixadas

6 Relatério Anual 2019 do Projeto Infra2038 com base em CNT — Confederagdo Nacional dos Transportes. Pesquisa CNT
de Rodovias 2019. Disponivel em: https://pesquisarodovias.cnt.org.br/.
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sob operacdo publica, tendem a ter o mesmo destino que sempre tiveram no Brasil: baixos
investimentos, degradacéo e piora significativa de sua qualidade.

Investimento Necessarios
O relatério do Infra2038 escreve as seguintes metas para alavancar a posicéo brasileira no GCI:

1) Aumentar a retiddo dos trajetos entre as 15 maiores cidades em 10%. Para isso, seriam
necessarios principalmente investimentos em concessdes existentes. Alguns dos eixos
rodoviarios que conectam as 15 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, haverd 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 construgédo de
novos trechos ligando capitais do norte, tendo como exemplo a ligagéo rodoviaria de Manaus,
que pode ser melhorada em bases sustentaveis.

2) Aumentar a velocidade média dos trajetos em 5%. 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 condicbes de trafego em rodovias que
atravessam &reas urbanas. Para se ter uma ideia do potencial dessas a¢des, a BR-040 no
trecho Juiz de Fora-Belo Horizonte possui redutores de velocidade com limite maximo de
30km/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 necesséario, aproximamos
esse valor pelo equivalente ao investimento de 2 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% do PIB, que correspondem a R$ 385.800.000.000,00. A depreciacdo desse estoque, conforme
proposto por Frischtak e Mourdo (2017)7 pode ser feita a taxa de 4,94%, razoavelmente elevada para
ativos de infraestrutura. Os novos investimentos, da ordem de R$ 157.000.000.000,00 em valores de
2019, representariam um acréscimo ao estoque de 1,38% do PIB, levando esse estoque a 6,8% 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 pelo prazo de 30 anos e que traz inovacdes regulatérias, como o free flow
(ndo necessidade de cobranca de pedagios, com cobranca automatica de tarifas) e o modelo hibrido
de contratacdo, 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 de investimentos privados pelo prazo de 30 anos.

’ Relatdrio Anual 2019 do Projeto Infra2038 com base nas duas publicagGes referidas abaixo:

FRISCHTAK, Claudio R.; MOURAO. Uma estimativa do estoque de capital de infraestrutura no Brasil. Desafios da Nag&o,
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 nagéo, p. 133-155. Rio de Janeiro: IPEA, 2017. Disponiveis
em: https://epge.fgv.br/conferencias/modernizacao-da-infraestrutura-brasileira-2017/files/estoque-de-capital-de-infra-
brasil-22-08-2017.pdf
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Ferrovias

Segundo o relatério Infra2038, o indicador de conectividade de ferrovias € definido como a extensédo
em quildmetros de ferrovias disponiveis a cada mil quildmetros quadrados de territorio. A densidade
atual deveria crescer mais de 1.000%, ou seja, 10x para o Brasil alcancar o nivel dos paises
desenvolvidos. A extensdo das ferrovias brasileiras considerada no GCI 2019 foi de 30,4 mil km?.

O Ministério da Infraestrutura informa que estédo sendo realizadas 5 obras: (i) Ferrovia Norte Sul no
trecho Ouro Verde/GO até Estrela D'oeste/SP (682 km); (ii) Ferrovia de Integracdo Oeste Leste (FIOL)
no trecho Ilhéus/BA — Caetité/BA (537 km); (iii) Caetité/BA — Barreiras/BA (485 km); (iv) Ferrovia
Nova Transnordestina (1.753km), e (v) na Estrada de Ferro Carajas/EFC - duplicagcdo de 892 km,
perfazendo um total de 34,9 mil km ap0s a concluséo dessas obras.

O exercicio de quilometragem adicional evidéncia que para ganhar uma posi¢cdo do ranking do GCI—
pilar de infraestrutura, (passando a 77° lugar, hoje na 782 posicdo), o Brasil precisaria de construir
1,5 mil km de ferrovias. Para chegar ao 50° lugar, precisaria de 100 mil kms. Para chegar ao 20°
lugar, precisaria de 367 mil km, um acréscimo bem maior que toda a malha em operagédo nos Estados
Unidos — pais que apesar de sua grande malha ocupa o 48° lugar em densidade.

Resta, para obter ganhos no ranking através do setor ferroviario, trabalhar na eficiéncia do sistema.
Para avancar na percepcdo de qualidade das suas ferrovias, o salto € menos espetacular que o
requerido para a conectividade, mas ainda assim € 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, € de 2,1%do PIB, que correspondem a R$ 149.100.000.000,00. Uma vantagem setorial
¢ a longa durac&o dos ativos, que segundo Frischtak e Mour&o (2017)° devem ser depreciados a taxa
de 2,85%. Como meta, pode-se pensar em dobrar a malha ferroviaria atual, que melhoraria a posi¢céo
do Brasil em conectividade, mas teria impactos sensiveis sobre o indicador de percepcéo 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 por quildmetro de ferrovia. Para dobrar a malha ferroviaria neste patamar, seriam
necessarios R$456.000.000.000,00 ao longo dos proximos 19 anos, demandando um esfor¢co de
investimentos de R$28.000.000.000,00 por ano, atualmente em R$3.900.000.000,00. Em percentuais
do PIB, esse salto implica em multiplicar por 5,5 vezes os investimentos anuais em ferrovias de longa
distancia, dos atuais 0,06% do PIB para 0,31% do PIB até 2038, considerando a deprecia¢ao.

Para que um salto dessa magnitude possa acontecer, serdo também necessarias grandes mudancas
no marco regulatério e na estruturacao de projetos. Contribuirdo para o avango da malha ferroviaria,
como condi¢Bes importantes para a construgdo, ampliacdo e reforma de importantes ramais
ferroviarios, o desenvolvimento do marco regulatorio e o eventual avango na proposi¢do de regimes
de autorizacéo ferroviaria, principalmente para short lines, em linha com o que ja acontece no setor
portuério com os terminais de uso privado (TUPS).

8 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 concessbes. O calculo do GCI 2019 remonta a 30,4 mil km.

® Vide nota 6 acima

10 vide nota 5 acima
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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 nos préximos anos e a concessao da Ferrograo,
gue podera ser o principal canal de escoamento da produgao agricola do centro-oeste pelo arco norte.

Aéreo

O indicador de conectividade de transporte aéreo, conforme o relatério Infra2038 de 2019 é obtido
pelo indicador /nternational 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° lugar do indice GCI, possuindo conectividade
importante, ainda que sejam necessarios investimentos em readequacdo e expansdo da rede
aeroportuéria. Os maiores gargalos ndo exigem somas mirabolantes de CAPEX para sua transposi¢éo,
muito pelo contrério, e os investimentos permitirdo a obtencdo de posi¢des ainda melhores no indice.

Assim, felizmente na area aeroportuaria a grande quest&o 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 resolvidas com um volume factivel de investimentos.

Portanto, o avanco no transporte aeroportuario depende muito mais da transposicdo de barreiras
institucionais e de posi¢des 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. Dado que a conscientizacao sobre esses problemas ja esta em andamento e os
novos terminais privados ja mostram desempenho relativo bem superior em termos da infraestrutura,
gualidade e eficiéncia, o pais poderd avancar rapidamente nesse quesito e atingir os avangos
necessarios neste subpilar de infraestrutura.

Investimento Necessario

O estoque de ativos aeroportuarios, segundo estimativa do Ministério da Economia, € de 0,7% do
PIB, que correspondem a R$ 49.100.000.000,00. A média de investimentos atual, de cerca de
R$2.600.000.000,00, j& contribui para a obtencdo de mais posi¢des 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 melhores posi¢des para o Brasil no ranking, mas tem como desafio fazer frente a uma
taxa de depreciacdo de 4,88% (conforme Frischtak e Mour&o, 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 percep¢do de executivos, o
relatério considera como meta a ampliagdo de investimentos de 26,1%, percentual equivalente ao
salto necessario na nota do pais para atingir a posi¢éo do 20° colocado. Para essa meta contribuirdo,
em particular, os investimentos nos aeroportos centrais (Congonhas, Santos Dumont, Pampulha), na
malha ainda ndo concedida pela Infraero e alguns ativos estaduais, mais alguns terminais privados
de aviacdo geral, além de adequacgdes finais nos aeroportos ja concedidos e que ja receberam
investimentos, que deverdo garantir um bom investimento, com um marco regulatorio ja consolidado.
Isso significaria um investimento anual no patamar de 0,08% do PIB por ano no periodo até 2038,
dobrando o ritmo atual de 0,04% do PIB ao ano.

1 Vide nota 6
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O estoque de ativos setoriais tera uma elevacdo, nesse cenario, de 0,7% do PIB para 1,1% do PIB,
enquanto no cenario base a elevagio, 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 depreciacéo.

Como passos importantes recentes, pode-se citar o leildo da 62 rodada de aeroportos, ocorrida em
abril de 2021, em que foram concedidos 22 aeroportos e que demandara R$ 6.100.000.000,00
em investimentos contratados pelos proximos anos. Para 2022, é esperada a 72 rodada de leildes,
com a licitagdo de Congonhas (SP) e Santos Dumont (RJ), com elevada movimentagéo regional e
uma das pontes aéreas mais movimentadas do mundo, que demandardo cerca de
R$ 2.400.000.000,00 em investimentos.

Maritimo

O indicador de conectividade do relatério Infra 2038 de 20192 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 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
concessdes 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, conforme
mencionado no Relatério Infra 2038 de 2019 é de 1,14% do PIB, que correspondem a cerca de R$
80.800.000.000,00. A taxa de depreciacdo setorial, segundo Frischtak e Mourdo (2017%3), é
razoavelmente elevada para portos, de 4%, sendo que hidrovias apresentam depreciacdo mais lenta
em 1,5%. Para a recuperagdo em conectividade, estima-se um investimento adicional de cerca de R$
49.000.000.000,00 até 2038. Esse componente elevaria o investimento requerido no cenario base
em 20,2%, agregando 0,02% do PIB ao ano em investimentos em portos. Para uma recuperacéo da
posicdo brasileira na area de eficiéncia, € 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 nos préximos 19 anos, 0 que em si elevaria o investimento requerido no cenario
base em 14,5%, agregando 0,02% 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 sobreposi¢ao.

Isso significaria levar o estoque de ativos no setor a 1,8% do PIB, exigindo investimentos adicionais
da ordem de aproximadamente R$ 86.400.000.000,00 até 2038, o que exigiria aumentar em 38,7%
o nivel de investimento anual médio do cenério base. Com esse nivel de investimentos, o Brasil
chegaria ao ano de 2038 com um estoque de infraestrutura no setor aquaviario de 2,1% do PIB,
com um aumento de 1,0% do PIB em relacdo ao nivel atual. Certamente serdo necessarias melhoras
institucionais para dar suporte a essa elevacdo de investimentos, assim como um forte programa de
participacdo 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 portuarios ocorridos em abril de 2021 em que 5 (cinco) terminais portuarios
foram arrematados com competicdo e bons agios (quatro terminais em Itaqui/MA e um em

12 http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=92

13 Vide nota 6
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Pelotas/RS), além dos leildes dos terminais portuarios marcados para dezembro de 2021, cujos
investimentos privados previstos chegam a R$ 1.650.000.000,00 pelo prazo de 15 a 25 anos, com
destaque para o arrendamento portuario de combustiveis de Santos (SP), ocorrido em novembro de
2021 O total de outorgas atinge R$ 813,7 milhdes*.

Eletricidade

O setor elétrico se desenvolveu a partir de operagdes locais. Um marco importante foi a criagdo, em
1962, das Centrais Elétricas Brasileiras S.A. — ELETROBRAS. A regulagéo setorial teve inicio com o
Conselho Nacional de Aguas e Energia Elétrica ("CNAEE"), criado em 1933 inicialmente vinculado &
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 Concessdes
permitiu a privatizacdo de praticamente todo o parque de distribuicdo e a criacdo de um ambiente
de competi¢do na &rea da geracéo de energia elétrica. A criacdo da ANEEL, pela lei n® 9.427/96, que
entrou em vigor em 1997, desenhou as func¢es de regulagdo e fiscalizacdo do sistema, além de
definir as outorgas de concessdo federais. Um novo modelo do setor elétrico, o que permanece
atualmente, foi introduzido em 2003, depois substituido, por forca da Medida Provisoria 579, de 11
de setembro de 2012, que procurou forcadamente reduzir o custo da energia ao usuario. Atualmente,
0 setor discute uma nova revisdo do modelo. A ampliacdo do mercado livre, que atualmente
representa 1/3 do mercado total, constitui um desafio de longo prazo do sistema. O indicador do
relatorio relativo ao acesso a energia elétrica é obtido pelo percentual da populacdo com acesso a
eletricidade. A qualidade é estimada pelas perdas de transmisséo e distribuicdo de energia elétrica
como porcentagem da oferta domeéstica.

A conectividade brasileira, conforme apresentada no ranking do relatério Infra 2038 de 2019, ja esta
bem acima da média 84,5% em termos de nota, e proxima a mediana mundial 99,9%. A posicéo de
100% de taxa de eletrificagdo é ocupada por muitas nagdes e a distancia brasileira, no GCI 2019,
era de apenas 0,3% até a leitura que embasou o relatério Infra 2038 de 2019. Verificando o valor
utilizado pelo GCI 2019, de 99,71, observa-se que este é o valor definido pela /nternational 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% no ano de 2017. Portanto, a
leitura de 2017 indica a universalizacdo do acesso a eletricidade no Brasil j& em 2017.

Geragéo Distribuida (GD)

Segundo o Plano Decenal de Energia ("PDE") de 2031, da Empresa de Pesquisa Energética (EPE)
€ estimado conservadoramente acréscimo de capacidade instalada em Micro e Mini GD fotovoltaica
de aproximadamente 37 (dez) gigawatts ("GW") até 2031, enquanto expectativas de mercado
chegam a 40 (quarenta) GW, resultando em cerca de R$ 170.000.000.000,00 em investimentos
projetados quando se considera o pre¢o de implantacdo de cada MW de aproximadamente R$ 5
milhdes, de acordo com os Estudo Estratégico da consultoria Greener referente ao 2° semestre de

14 Programa de Parcerias de Investimentos, disponivel em https://portal.ppi.gov.br/legislacao-e-
arquivos?np=3&di=&df=08/03/2022&re=10&pn=~&tps=-1&tp=-1, Apresentacio da 192 Reunido do CPPI

15 https://iea.blob.core.windows.net/assets/680c05c8-1d6e-42ae-b953-68e0420d46d5/WE02016.pdf

16 https://iea.blob.core.windows.net/assets/9a67c2fc-b605-4994-8eb5-
29a0ac219499/WE02017SpecialReport_EnergyAccessOutlook.pdf
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2021Y.. Historicamente, de acordo com a Associacdo Brasileira de Energia Solar Fotovoltaica
(ABSOLAR)?8, 3,9 GW de GD foram adicionados apenas em 2021 contra 2,7 GW instalados em
todo o ano de 2020 e 1,5 GW em 2019, conforme grafico abaixo:

Evolugéo Historica da Capacidade Instalada Solar (MW)
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Fonte: https://www.absolar.org.br/mercado/infografico/, consultado em margo/22. (*) até janeiro.22
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Fonte: Plano Decenal de Energia (PDE) 2030 da Empresa de Pesquisa Energética (EPE), disponivel em
https.://www.epe.gov.br/sites-pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/ PublicacoesArquivos/publicacao-607/topico-
609/Relatorio PDE2031 _ ConsultaPublica.pdf, pagina 70.

17 https://www.greener.com.br/estudo/estudo-estrategicogeracao-distribuida-2021-mercado-fotovoltaico-2-semestre/

18 https://www.absolar.org.br/mercado/infografico/
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Perspectivas e Equilibrio de Longo Prazo para o Mercado de Energia Elétrica

Segundo PDE de 2031, apesar dos efeitos do COVID-19, a perspectiva de longo prazo é de
recuperacdo gradual do crescimento, com a Industria atendendo o aumento de demanda sem
necessidade de grandes investimentos. Geragdo e transmissdo poderdo demandar R$ 126,4
bilhdes e R$ 100,7 bilhdes de investimentos pelos proximos 10 anos, no cenario de referéncia’®.

1. Consumo Elétrico: Devera crescer 1,2x 0

2. Carga de Energia (GWm): Devera
PIB de 2021 a 2031, em média

crescer 3,4% a.a. de 2021 a 2031, em
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Fonte: Plano Decenal de Energia (PDE) 2030 da Empresa de Pesquisa Energética (EPE), disponivel em

https://www.epe.gov.br/sites-pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/PublicacoesArquivos/publicacao-607/topico-
609/Relatorio PDE2031_ConsultaPublica.pdf, pdaginas 50, 52, 98 e 104.

9 Plano Decenal de Energia (PDE) 2030 da Empresa de Pesquisa Energética (EPE), disponivel em

https://www.epe.gov.br/sites-pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/PublicacoesArquivos/publicacao-607/topico-
609/Relatorio PDE2031_ConsultaPublica.pdf
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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 operacdo — mas esta vantagem é frequentemente desperdicada por falta de
planejamento adequado e por intervencdes discricionarias mal formuladas, levando a um alto
custo de energia na ponta que é incompativel com a dotacdo natural do pais. O diagndstico
setorial revela 3 problemas principais: (i) excessiva interferéncia estatal; (ii) fontes intermitentes
sem alocagdo de custos, que ndo sdo refletidos nos valores da energia; e (iii) o problema
estrutural do déficit de geragao hidrelétrica por usinas antigas, ainda mais impactado pelo risco
hidrol6gico, ou seja, a falta de chuvas que impedem que o nivel dos reservatorios retorne para a
média de longo termo (“MLT"). Ha 3 grandes linhas de ag&o para avangar:

1. 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 introducéo
de participacdo privada em todos 0s segmentos, com maior énfase nos segmentos de fio
(distribuicdo e transmissdo) e mais recentemente em diversos segmentos da geragao,
combinados a uma regulacdo de titularidade nacional, produziu uma situacdo 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 utilizacdo de sinais de mercado e regulacéo forte. As
grandes ameagas a posicdo do pais vieram justamente com iniciativas governamentais que
desafiaram os sinais de mercado e a boa regulagdo. Retomar plenamente esse caminho €
fundamental para manter a posi¢do brasileira, ja relativamente favoravel, e avangar para o
primeiro time das naces nesse quesito.

2. 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 geracao e consumo (“sinal locacional”), avaliando os eventuais
subsidios, de modo a perseguir uma matriz elétrica sustentavel e de menor custo de investimento
e de operagdo. Os custos da intermiténcia precisam ser transparentes aos consumidores e a
sociedade como um todo, 0 que ja esta na agenda da Modernizacdo Setorial.

3. Rever as garantias fisicas das usinas (lastro comercializdvel), 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 reducdo de garantia fisica (lastro), € preciso contratar novas
fontes de geracéo de energia elétrica para minimizar o custo dos encargos financeiros que oneram
as contas de luz. Além disso, é preciso repensar a forma de despacho das fontes de poténcia,
utilizando térmicas de base e usando 0s reservatoérios para modular a crescente intermiténcia do
sistema. Uma combinacgdo entre sinais de mercado e regulacdo efetiva poderia converter o setor
elétrico em uma poderosa base para que o Brasil se estabelega como poténcia econdmica, melhor
aproveitando suas dotacfes naturais na exploracdo de grandes vantagens competitivas.

Investimento Necessario

O estoque de ativos de energia elétrica, segundo estimativa do Ministério da Economia, conforme
relatorio Infra 2038 de 2019, é de 14,5% do PIB, que correspondem a aproximadamente R$
938.000.000.000,00. A taxa de depreciacdo setorial, segundo Frischtak e Mourdo (2017%°), é de
3%. Em um cenario base do setor elétrico, com o investimento crescendo ao mesmo ritmo do

20 Vide nota 6
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PIB, o estoque de ativos chegard em 2038 em 14% do PIB, o que seria insuficiente para assegurar
posigdes ao Brasil, devido a questdo de perdas de energia. Em particular, serédo relevantes os
novos investimentos em linhas de transmissédo de energia elétrica, cujos contratos vém sendo
leiloados e trardo um impacto direto nos indicadores de eficiéncia setoriais do pais, mas sem um
avanco consistente. Outra iniciativa que vem ganhando muita forca recentemente, com a
aprovacdo do Projeto de Lei n°® 5829/2019, é a geracdo de energia elétrica distribuida, que
permite a geracao conforme demanda e, consequentemente, implica na reducéo de perdas. Com
investimentos maci¢os em nova infraestrutura que levaria a reducédo de perdas, o estoque nesse
setor seria levado a pelo menos 18,1% (do PIB em 2038, para atingir a meta no GCIl. Como
destaque, citamos o leildo de transmissédo de 2021 e o leildo de geracdo A-3 e A-5.

Saneamento

O estoque de ativos de saneamento, segundo estimativa do Ministério da Economia, é de 4,2%
do PIB, que correspondem a cerca de R$ 274.400.000.000. A taxa de depreciacdo setorial,
segundo Frischtak e Mourdo (2017)?, é de 2,27%, relativamente baixa, o que reflete ativos de
longa duragdo com baixa dindmica tecnoldgica. Neste setor, h4 um or¢gamento necessario de
investimentos, de montante significativo, da ordem de R$ 771 bilhdes segundo a verséo de julho
de 2019 do Plano Nacional de Saneamento Basico (PLANSAB)??, no que diz respeito a seguranga
hidrica das cidades, considerando a possivel influéncia das crises hidricas recentes nos
indicadores de percepgdo. Esses investimentos adicionais em seguranga hidrica incluem a
construcéo de reservatodrios e adutoras e melhorias de préaticas de conservagdo. Para este fim, o
relatério propde elevar o estoque de ativos no percentual requerido para o ajuste do indicador
de qualidade, passando esse estoque a 6,3% do PIB, pressupondo que a cobertura adicional sera
suficiente para influenciar a percepcdo de qualidade. Isso significaria elevar os investimentos
anuais em R$25.300.000.000,00 em relagdo ao cendrio tendencial, ou de 0,42% do PIB para
0,76% do PIB na média dos dezenove anos até 203823, considerando a depreciacdo dos
investimentos novos e existentes.

Propostas Setoriais

O diagnéstico setorial apresenta 3 grandes desafios, notadamente (i) a baixa cobertura e o
comprometimento da seguranca hidrica; (ii) a baixa capacidade de investimentos para expandir
ou substituir infraestruturas obsoletas, sendo que mais de 70% dos municipios sdo atendidos por
companhias estaduais com problemas crénicos de gestdo que comprometem a capacidade de
captacdo de recursos para investimentos; e (iii) a baixa efetividade dos investimentos federais no
setor. As propostas para este setor incluem a redefinigdo dos papéis dos entes da federagao;
licitar a prestacéo de servicos em condi¢gbes de igualdade entre as empresas publicas e privadas;
e repensar a politica de subsidios cruzados entre usudrios e entre municipios por meio da tarifa,
oferecendo transparéncia a politica de subsidios. Havera necessidade de reservatorios, adutoras
e melhor conservacao.

Outro aspecto muito importante é a meta de universalizagdo dos servicos de saneamento basico
no Brasil**, em que 99% da populagdo devera ter acesso a Agua tratada e 90% coberta por
tratamento de esgotamento. Neste sentido, em julho de 2020 foi sancionado o PL 4.162/2019

2! Vide nota 6

2https://antigo.mdr.gov.br/images/stories/ArquivosSDRU/ArquivosPDF/Versao_Conselhos_Resolu%C3%A7%C3%A30_
Alta_-_Capa_Atualizada.pdf

2 Azul da Infraestrutura — Edigdo 2021 (ABDIB), em https://www.abdib.org.br/livro-azul-da-infraestrutura-edicao-2021/
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pela Presidéncia da Republica (transformacédo da Lei 14.026/2020), redefinindo o papel do setor
publico e do parceiro privado no protagonismo da universalizacdo deste servigco, entre outros
aspectos relevantes, como privatizac@es, novas concessoes (licitacdes), tratamento dos contratos
de programa etc.

Como destaque, citamos o leildo da CEDAE, em que 3 blocos do total de 4 foram arrematados
por operadores privados experientes no setor. Os investimentos chegam a R$ 27 bilhGes pelo
prazo de 35 anos. Citamos, ainda, a licitacdo do 1° bloco da Companhia de Saneamento de
Alagoas ("CASAL") em setembro de 2020, em que serdo investidos R$ 2.600.000.000,00 e outros
2 blocos da CASAL deverdo ser licitados nos proximos meses de 2022.

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 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
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
adocao a Taxa de Longo Prazo (“TLP") como base do custo do financiamento do BNDES a partir
de 2017 e das severas restri¢8es fiscais apds o impeachment da ex-presidente Dilma Rousseff.
Com a criacdo do Programa de Parcerias de Investimentos (“PP1”) e uma nova orientagdo
governamental, algumas mudancas significativas foram incorporadas, dentre elas o
desenvolvimento de um ambiente regulatério mais previsivel e da maior seguranca juridica.
Adicionou-se a isto 0 ambiente recessivo e a queda da taxa de juros, o que provocou uma
mudanca 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 o0 mercado de capitais, mesmo
que mecanismos de fomento continuem a existir, porém sem subsidio no caso do BNDES e
limitacdo orcamentéria no caso do BNB. Conforme se conclui no gréfico 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$ bilhdes)
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Fonte: Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social, disponivel em
https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/estatisticas-desempenho/desembolsos; (2) Banco do
Nordeste em https.//www.bnb.gov.br/bnb-transparente/estatisticas-aplicacoes-fne-e-outros-recursos#FNE; (3) Boletim
Informativo de Debéntures Incentivadas — 982 Edigdo em https.//www.gov.br/economia/pt-br/centrais-de-
conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/spe-me-boletim-debentures-lei-12-431-jan-
2021.pdf e Programa de Parcerias de Investimentos (PPl), disponivel em https.//www.gov.br/economia/pt-
br/orgaos/seppi.
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Desembolso BNDES e Debéntures Incentivadas — Acumulado ultimos 12 meses (R$ bilhGes)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 982 Edigdo, disponivel em https://www.gov.br/economia/pt-
br/centrais-de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/spe-me-boletim-debentures-lei-
12-431-jan-2021.pdf
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Fonte: Banco do Nordeste, disponivel em https://www.bnb.gov.br/bnb-transparente/estatisticas-aplicacoes-fne-e-outros-
recursos#FNE

Protagonismo do Mercado de Capitais (Renda Fixa e Debéntures)

Pressé@o inflacionaria e elevacdo das taxas de juros impulsionam o mercado de renda fixa,
com destaque aos instrumentos indexados a indices de precos e pos-fixado.

Em 2021, debéntures totalizaram quase 61% das emissfes de mercado de capitais, cerca de
R$ 253.000.000.000,00. Crescimento de 200% em relacdo ao mesmo periodo de 2020,
sendo 20,2% direcionados para infraestrutura. A liquidez do mercado melhora consistentemente
e 0s spreads das emissdes incentivadas também aumenta.

Emissdes de Titulos de Renda Fixa no Mercado de Capitais

Como acima mencionado, o ano de 2021 bateu recorde de emissdes de instrumentos de
investimento em renda fixa, com destaque para debéntures e para as debéntures incentivadas,
conforme reproduzido no proximo gréafico. Produtos estruturados também cresceram com vigor,
com destaque para Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs), Certificados de
Recebiveis Imobiliarios (CRIs) e Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (CRAS):
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Emissdes de Titulos de Renda Fixa no Mercado de Capitais (R$ bilhdes)
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Fonte: ANBIMA, disponivel em https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/relatorios/mercado-de-capitais/boletim-de-
mercado-de-capitais/debentures-sao-o-destaque-das-captacoes-em-janeiro.htm

Estoque de Titulos de Renda Fixa no Mercado de Capitais

Como consequéncia do recorde de emissGes em 2021 e dada e a estabilidade no vencimento dos
instrumentos, o ano de 2021 bateu recorde também do estoque de titulos de investimento em
renda fixa, com destaque para debéntures:

Estoque de Renda Fixa no Mercado de Capitais (R$ bilh6es)
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Destinacdo dos Recursos Privados (Debéntures)

Em 2021, a destinagdo dos recursos levantados com emissé@o 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:
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Destinacéo dos Recursos das Debéntures (% do total)

Total de Debéntures Emitidas no Periodo (R$)

2017 2018 2019 2020 2021

86 bilhdes 151 bilhdes 185 bilhdes 121 bilhdes 253 bilhdes

9,9%
» 0 14,0%
17'0% 16’66 - 21'2%

2,4%

11,3% 11,8% 14.4%
19,4%
87,7%
71,7% 71,6% 71,6%
59,4%
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Fonte: ANBIMA, disponivel em https.//www.anbima.com.br/pt_br/informar/relatorios/mercado-de-capitais/boletim-de-
mercado-de-capitais/debentures-sao-o-destaque-das-captacoes-em-janeiro.htm

Acesso Restrito a Investidores Profissionais (ICVM 476/09)

Historicamente, desde a 1# emissdo de debénture incentivadas, aproximadamente 78% em
volume (R$) e 83% em numero de séries é direcionada apenas a Investidores Profissionais, ou
seja, publico bastante restrito. Nos Ultimos 12 meses aproximadamente, com base na data de
Registro das ofertas publicas, de 05.03.2021 a 04.03.2022, esta concentra¢do aumentou, sendo
aproximadamente 89% em volume (R$ 39,1 bilhdes) e 93% numero de séries (108 séries).
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Ultimas Emissdes ICVM 400: Tamanho da Bolha equivale ao Volume da Emissdo (R$ milhdes)
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Fonte: Debéntures.com.br, disponivel em http.//www.debentures.com.br/exploreosnd/exploreosnd.asp#22; ANBIMA em
https://data.anbima.com.br/;  Boletim  Informativo de  Debéntures Incentivadas — 982 Edigdo em
https://www.gov.br/economia/pt-br/centrals-de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-
Incentivadas/2022/spe-me-boletim-debentures-lei-12-431-jan-2021.pdf e relatorios publicos de ratings das respectivas
emissbes nos sites das respectivas agéncias de classificacdo de risco. Data base da analise pela Rio Bravo Investimentos:
04/03/2022; (*) Jalles Machado, Sabesp, Autopista Litoral Sul, Rumo e Light,; (**) doze meses finalizando em 04.03.2022
com base na data de Registro de cada emissdo, (***) basis points ou pontos base.
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Remuneracdo Média das Emissdes Incentivadas no Mercado Primario (Ofertas
Publicas)

Conforme vemos no grafico abaixo, os spreads de crédito no mercado primario fecham de 1,3%
a.a. médios para 0,8% a.a. médios em 2021. Este movimento demonstra uma melhora da
qualidade de crédito as emissdes incentivas como uma maior demanda, pressionando os spreads
(prémios) de crédito, mesmo com o mercado em forte expansao. Este dado contribui para a tese
de investimento em emissdes incentivadas deste Fundo:

Remuneracdo Média (Spread NTN-B e IPCA+)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 982 Edi¢do, disponivel em https.//www.gov.br/economia/pt-
br/centrais-de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/spe-me-boletim-debentures-lei-
12-431-jan-2021.pdf

Din&mica e Evolucdo de Precos e Taxas Indicativas do Titulos Publicos Indexados ao
IPCA (NTN-Bs ou Tesouro IPCA) e das Debéntures Incentivadas

O ambiente macroecondmico desafiado atual, com incertezas tanto internacionais quanto
domésticas acerca dos precos das commodities, da inflagdo e dos mercados de trabalham se
traduzem em maiores prémios dos titulos publicos brasileiros, inclusive aqueles indexados ao
IPCA. Este processo resulta em desvalorizacdo do preco dos ativos de renda fixa, na média, tudo
0 mais constante, como por exemplo, os prémios de crédito e de liquidez.

Conforme pode ser visto no gréafico abaixo, ao longo de 2021 e até o presente momento as taxas
das NTNB-s se elevaram estruturalmente, o que refletiu num retorno mais atraente do IMA-B,
indice da ANBIMA que indica o retorno total de uma carteira de NTN-Bs:
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Série Histérica de Retornos da NTN-B (eixo esquerdo) e IMA-B (eixo direito)
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Fonte: Tesouro Direto, disponivel em https.//www.tesourodireto.com.br/titulos/historico-de-precos-e-taxas.htm e
Bloomberg para a série historica do IMA-B, desde 02.01.2020 até 21.0.2022. Data base das analises: 23.02.2022.

O préximo grafico indica um bom momento para aquisi¢cdo de debéntures incentivadas como
resultado do processo acima. Pode ser analisado que as médias das taxas indicativas daquelas
debéntures incentivadas com mais de 42 dias Uteis de taxa indicativa publicada pela ANBIMA
neste periodo séo estruturalmente maiores que a 12 taxa indicativa da associacdo e também das
taxas de emissao de cada série de debénture incentivada:

Comparativo de Retorno Total Indicativo pela ANBIMA ao Longo do Tempo
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Fonte: Debéntures.com.br, disponivel em http.//www.debentures.com.br/exploreosnd/exploreosnd.asp#22 ; e ANBIMA,
disponivel em https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-debentures.htm (e via Economatica). Data base das
anélises: 23.02.2022.
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Liquidez no Mercado Secundario
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Paralelamente ao crescimento do mercado primario de debéntures incentivadas, o mercado
secundario se desenvolve, aumentando o estoque de emissfes e ganhando liquidez

Giro do mercado secundario de debéntures (% de negdcios / Estoque)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 982 Edigdo, disponivel em https://www.gov.br/economia/pt-

12-431-jan-2021.paf

br/centrais-de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/spe-me-boletim-debentures-lei-

milhdes)

Estoque e Fluxo (Gltimos 12 meses) de Emissbes de debéntures Incentivadas no Mercado (R$
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 982 Edigdo, disponivel em https://www.gov.br/economia/pt-

12-431-fan-2021.pdf

br/centrais-de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/spe-me-boletim-debentures-lei-
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Fundos de Renda Fixa e de Infraestrutura Crédito Privado

Além da emissdo e estoque de ativos em alta, a captacdo Liquida dos fundos de renda fixa
também acelerou, atingindo quase R$ 221 bilhdes em 2021. E possivel concluir que essa enorme
captacéo liquida reverteu uma saida liquida de R$ 38 bilhdes em 2020. Este resultado positivo
em 2022 foi liderado pelas captacbes de Grau de Investimento (+R$ 88,4 bilhdes),
Simples/Indexados (+R$ 100,4 bilhdes) e Crédito Livre (+R$ 19 bilhdes). Por outro lado, o tipo
Soberano registrou captacao liquida bem menor que em 2020.

Captacao Liguida por Classe de Fundo de Renda Fixa — 2020 x 2021 (R$ bilhdes)
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Fonte: ANBIMA, disponivel em https.//www.anbima.com.br/pt_br/informar/relatorios/fundos-de-investimento/boletim-
de-fundos-de-investimentos/ciclo-de-alta-de-juros-favorece-captacao-dos-fundos-de-renda-fixa-
8AZAB2887E98F301017ED577F7FE3201-00.htm

Captacao Liquida por Tipo de Fundo de Renda Fixa — 2020 x 2021 (R$ bilhdes)
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Fonte: ANBIMA, disponivel em https.//www.anbima.com.br/pt_br/informar/relatorios/renda-fixa-tesouraria/boletim-
renda-fixa/titulos-indexados-a-taxa-selic-registram-a-melhor-performance-do-ano. htm

Na mesma forte tendéncia de captacao liquida, os fundos de crédito de fundos de infraestrutura
tiveram um ganho liquido de patrimdnio liquido de aproximadamente 100%.
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Evolucdo do Patrimdnio Liquido (R$ milhdes)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 982 Edigdo, disponivel em https://www.gov.br/economia/pt-

br/centrais-de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/spe-me-boletim-debentures-lei-
12-431-fan-2021.paf

Emissdes Tematicas

O volume e nimero de emissdes tematicas tanto nacionais como internacionais ganha enorme
destaque em 2021, tendo ultrapassado 2020 em quase 270% (volume em USD) e 260% em
namero de emissGes. Os titulos de desempenho, relacionados a metas sustentaveis
(sustainability-linked bonds) vem ganhando maior espago no rol de emissdes por ndo determinar
0 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 aptidédo natural de beneficiar o meio ambiente, o clima e comunidades.
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Mapeamento do Mercado de EmissGes Tematicas de Emissores Brasileiros?®

Volume (USD milhdes) x Categoria
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% Fonte: SITAWI Finangas do Bem, disponidvel em https://docs.google.com/spreadsheets/u/1/d/e/2PACX-
1vRDp7Z82Qovj9VuupGGQGSiBi66hQPARL5uch6kZ80HyjtQtVjjtf7Qekh99_DVs2FRG-8ADHEO5ASP/pubhtml (dados
obtidos em 04.03.2022)
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Empréstimo; 2.959
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Debénture de

Infraestrutura;
1.080

Debénture; 2.030

Fonte: SITAWI Finangas do Bem, disponivel em https://docs.google.com/spreadsheets/u/1/d/e/2PACX-
1vRDp7282Qovj9VuupGGQGSIBI66hQPARL5ucb6KkZ80HY tQLVjjtf7Qekh99 DVs2FRG-8ADHEO5ASF/pubhtml (dados
obtidos em 04.03.2022)

Propostas para o financiamento do investimento adicional?®

O investimento adicional requerido para que o Brasil possa sustentar um crescimento de longo
prazo sem pressdes inflacionarias (PIB potencial) é de R$ 196 bilhdes por ano (em termos reais,
a valores de 2020)%, adicionalmente aos investimentos que seriam realizados em um cenario
base da ordem de R$ 124 bilhdes, totalizando um orcamento anual de investimentos de cerca de
R$ 320 bilhdes. Esse montante adicional precisa ser comparado ao orcamento 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 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 discussdo, 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 macroecondmica e independéncia da politica
monetdria, 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 ndo tenha capacidade de financiamento, por questdes
especificas ou por imaturidade regulatéria temporaria.

3) Completar a migracdo das operacBes de infraestrutura para um ambiente de project
finance, aprimorando a configuragao das Sociedades de Propdsito Especifico (“SPE”) como
empresas diferentes, sujeitando-as a regras diferentes dos atuais procedimentos de
recuperacdo 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 ndo desenvolvem a protecao
adequada para determinados riscos, utilizando instrumentos publicos para mitigar essas
falhas e propiciar, por exemplo, a formacéo de liquidez em vértices de longo prazo das
curvas /nflation-linked ou fx-linked para titulos de projetos.

% Relatorio Anual 2019 do Projeto Infra2038

27 Livro Azul da Infraestrutura — Edigdo 2021 (ABDIB), em https://www.abdib.org.br/livro-azul-da-infraestrutura-edicao-
2021/
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6) Implementar mecanismos, com a aprovacao no congresso de proposta de alteracéo 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 eliminacdo do IRPJ para remessa de juros em captagfes internacionais; e o
ajuste do enquadramento dos fundos, evitando problemas em flutuacGes de patrimonio
dos mesmos. Esta iniciativa esta refletida no PL 2.646/20 recentemente aprovado pela
Cémara 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 ampliacdo do capital disponivel para
financiamento de projetos de infraestrutura que contribuam para a sustentabilidade.

H& uma quantidade relativamente alta de recursos com baixa remuneracéo 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 estdo evoluindo bem, mas precisam acessar os recursos dos fundos de penséo
— s80 quase 2 trilhdes de reais alocados em entidades fechadas e abertas de previdéncia. Esses
recursos tém capacidade de suportar investimentos de longo prazo, atrelados a inflacdo, 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 esfor¢co 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 emissédo de debéntures incentivadas (que até entdo precisam de enquadramento nos
respectivos Ministérios competentes e precisam ser fruto de concesséo, autoriza¢do, permissao
ou arrendamentos e/ou estarem no categorizados na lista de projetos apoiados pelo PPI), entre
outros incentivos.
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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 Classificacdo ANBIMA

O Fundo é regido pela Instrugdo CVM 555, pelo artigo 3°, 81°, da Lei 12.431 e pelas demais
disposicdes legais e regulamentares aplicaveis.

O Fundo é classificado como “Renda Fixa”, de acordo com a regulamentacdo 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 Instrugado
CVM 555.

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

A carteira de investimentos do Fundo observard no que couber o previsto na Resolugdo CMN
4.661. Caso algum dos Cotistas seja entidade fechada de previdéncia complementar, sujeita,
portanto, a Resolugdo CMN 4.661, cabera ao proprio Cotista o controle e a consolidagdo de seus
investimentos mantidos no Fundo com os demais investimentos detidos pelo Cotista por meio de
sua carteira prépria ou por meio de outros fundos de investimento, cabendo exclusivamente ao
referido Cotista assegurar que a totalidade de seus recursos estd em consonancia com a
regulamentagdo propria aplicavel, ndo cabendo ao Administrador e/ou ao Gestor a
responsabilidade pela observancia de quaisquer outros limites, condi¢des ou restricdes que ndo
aqueles expressamente definidos neste Regulamento. O registro de funcionamento do Fundo na
CVM foi concedido em 25 de maio de 2022.

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

Forma de Constituicédo

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

Prazo de Duracéo
O Fundo tem prazo de duracéo indeterminado.
Publico-alvo e Inadequacédo do Investimento

O Fundo é destinado a investidores em geral, que busquem rentabilidade compativel com a
politica de investimento, composicao e diversificacdo da carteira do Fundo e que aceitem 0s riscos
associados aos investimentos realizados pelo Fundo

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 liquidacéo.
Portanto, os Investidores devem ler cuidadosamente o disposto na secdo “Cotas”, sob o titulo
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“Distribuicdo de Rendimentos, Amortizacdo Extraordinaria e Resgate das Cotas”, na
pagina 114 do presente Prospecto Definitivo, bem como a secao “Fatores de Risco”, em especial
o titulo “Riscos de Liquidez”, na pagina 99 deste Prospecto Definitivo.

Objetivo de Investimento

O Fundo tem como objetivo obter valorizacdo de suas cotas por meio da subscricdo ou da
aquisicao, no mercado primario ou secundario: (i) de cotas de emissao de fundos de investimento
que se enquadrem no artigo 3°, caput, da Lei n® 12.431, podendo ou n&o ser administrados pelo
Administrador (“FI-Infra” e “Cotas de FI-Infra”, respectivamente), incluindo, mas nao 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-Infra MASTER" e “Cotas do FI-Infra MASTER", respectivamente); e (ii)
de outros ativos financeiros, observado o disposto no Regulamento (“Outros Ativos Financeiros”
e, em conjunto com as Cotas de Fl-Infra, “Ativos”). Os FI-Infra podem ser ou nédo geridos pelo
Gestor nos termos da politica de investimento descrita no Regulamento e nesta secdo
“Caracteristicas do Fundo”, sob o titulo “Politica de Investimento, Composicdo e
Diversificacdo da Carteira”, na pagina 78 do presente Prospecto Definitivo. Os Fl-Infra podem
ser ou ndo geridos pelo Gestor.

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

Politica de Investimento, Composicédo e Diversificacdo da Carteira

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

Os Fl-Infra somente poderdo adquirir Ativos Incentivados e outros ativos financeiros permitidos
pela regulamentacdo aplicavel e pelo Regulamento em relagdo aos quais tenha sido atribuida
classificacdo de risco igual ou superior a “BBB-" em escala nacional ("Rating Minimo”), por uma
agéncia classificadora de risco especializada, sendo responsavel pela avaliagcdo de risco das cotas
do Fundo nos termos do Regulamento e devendo estar devidamente credenciada perante a CVM
("Agéncias de Classificacdo de Risco”). Casoo os Ativos Incentivados ou os outros ativos
financeiros adquiridos pelos Fl-Infra, conforme aplicavel, tenham sua classificacdo 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 figue desenquadrada
em razdo da alienacdo dos Ativos Desenquadrados, os Fl-Infra poderdo realizar a amortizagdo
extraordindria 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 85° do
artigo 3° da Lei 12.431.

Desde que respeitada a politica de investimento do Fundo prevista neste titulo “Politica de
Investimento, Composicéo e Diversificagdo da Carteira” e no Regulamento, o Gestor terd
plena discricionariedade na selecdo e na diversificacdo das Cotas de Fl-Infra a serem subscritas
ou adquiridas pelo Fundo, ndo tendo o Gestor qualquer compromisso formal de investimento ou
concentracdo em um Fl-Infra que, por sua vez, concentre o seu patriménio em Ativos
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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 creditérios, cujos direitos creditdrios sejam cedidos por um mesmo
cedente ou devidos ou garantidos por um devedor ou garantidor especifico.

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

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

O processo de integragdo de questbes ESG com a andlise fundamentalista de crédito, além de
consideracdo das contribuicdes 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 analise em paralelo com a politica de crédito privado do Gestor, sendo um
processo especifico para emissdes estruturadas pelo Gestor e um segundo processo mais
simplificado, com menos etapas para emissdes relativas a ofertas publicas primarias do mercado
de capitais e mercado secundério, em conformidade com a regulacdo vigente e o Regulamento.
Este processo, objetivo, tem como base ferramentas proprietarias e classificagdo, também
chamada de taxonomia propria, que constituem um sistema de administracdo de riscos sociais e
ambientais (SARAS), conforme declaracdo dada SITAWI. Entre os principais recursos e
ferramentas desenvolvidas, sdo elencadas a lista de exclusdo, a ferramenta de elegibilidade e de
categorizacdo de riscos, questionarios e lista de documentos de natureza socioambiental 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 & 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 Amortizacéo
Extraordinéria, conforme o disposto na segao “Cotas”, sob o titulo “Distribuicdo de
Rendimentos, Amortizacdo Extraordinaria e Resgate das Cotas”, na pagina 114 do
presente Prospecto Definitivo 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, Composicéo 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 patrimbnio em caso de eventos que acarretem o ndo pagamento dos
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Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos Fl-Infra, inclusive, mas nédo 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 patrimdnio liquido, observado o
disposto abaixo:

PERCENTUAL

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

ATIVO FINANCEIRO INDIVIDUAL AGREGADO

MINIMO MAXIMO MINIMO MAXIMO

| — Cotas de Fl-Infra:

(i) Cotas de Fl-Infra emitidas por FI-
Infra destinados a investidores em 75%%8 100%
geral

(i) Cotas de Fl-Infra emitidas por FI-
Infra destinados exclusivamente a
investidores qualificados, conforme o
artigo 12 da Resolugdo CVM n° 30, 0% 20%
de 11 de maio de 2021, conforme 95901 100%
em vigor (“Resolugdo CVM 30"),
observado o item “(iii)” abaixo.

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

Il — Outros Ativos Financeiros:

(i) titulos publicos federais 0% 59%p°%°

(ii) titulos de renda fixa emitidos por

instituigdo financeira em 0% 5%

funcionamento no pais 0% 595!

(iii) Operacdes compromissadas
lastreadas nos ativos referidos nos 0% 5%
itens (i) acima

28 Observado o disposto no Paragrafo Quarto deste Artigo 6°.
29 Dentro do limite de que trata a alinea (ii) do item I da tabela “Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”.

30 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 6° e respeitados
os limites maximos de concentracédo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o FUNDO podera investir,
nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimdnio liquido em titulos publicos federais.

31 Observado o disposto no Paragrafo Quarto deste Artigo 6°.

32 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 6° e respeitados
os limites maximos de concentracédo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o FUNDO podera investir,
nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimdnio liquido em titulos de renda fixa emitidos por
instituicdo financeira em funcionamento no pais.

33 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 6° e respeitados
os limites maximos de concentracédo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o FUNDO poderd investir,
nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimdnio liquido em titulos de renda fixa emitidos por
instituicdo financeira em funcionamento no pais.
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LIMITES POR MODALIDADE DE

(em relagdo ao patriménio liquido do FUNDO)

PERCENTUAL

ATIVO FINANCEIRO INDIVIDUAL AGREGADO
MINIMO | MAXIMO | MINIMO MAXIMO

(iv) cotas de fundos de indice

negomaQas em me.rcaEJIo de bolsa 0% 5043

que reflitam as variacdes e a

rentabilidade de indices de renda fixa

(v) cotas de fundos de investimento
enquadrados no artigo 119, §1°, V,
da Instrucéo CVM 555

Vedado

(vi) operacbes compromissadas
nao lastreadas apenas em titulos
da divida

Vedado

(vii) outros ativos financeiros néo
expressamente previstos neste
Regulamento

Vedado

LIMITES POR EMISSOR

PERCENTUAL (em relacéo ao
Patrimonio Liquido do FUNDO)

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

Até 100%

I1 — Outros ativos financeiros de emissédo da Unido
Federal

Até 5%

111 — Outros ativos financeiros de emissdo de uma
mesma instituicdo financeira

Até 5%

IV — Cotas de emissdo 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 os seguintes limites:

| — Outros Ativos Financeiros de emissao do
ADMINISTRADOR, do GESTOR ou de empresas
a eles ligadas

Vedado

Il — Cotas de fundos de investimento, incluindo os
Fl-Infra, administrados ou geridos pelo
ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por empresas a

Até 100% do patriménio liquido
do FUNDO

34 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 6° e respeitados
os limites maximos de concentracdo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o FUNDO podera investir
até o limite maximo de concentracdo 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.

3 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 6° e respeitados
os limites maximos de concentracédo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o FUNDO podera investir,
nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimonio 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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eles ligadas, observado o disposto na tabela
“Limites por Emissor”
111 — Operacdes em mercado de derivativos para
N . Vedado

protecdo da carteira (hedge)
v - racd m mer rivativ r

Operacbes e ercado de derivativos para Vedado
alavancagem
V — Ativos financeiros classificados como ativos de Minimo de 95% do patriménio liquido
crédito privado, incluindo as Cotas de Fl-Infra do FUNDO®*®
VI — Ativos financeiros negociados no exterior Vedado
VIl — OperacOes de day trade, assim consideradas
aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, Vedado
independentemente de o FUNDO possuir estoque
ou posicdo anterior do mesmo ativo financeiro
VIII — Operagdes de renda variavel Vedado

Para fins dos limites por emissor estabelecidos na tabela “Limites por Emissor”, consideram-
se como de um mesmo emissor o0s ativos financeiros de emissé@o de seu Grupo Econdmico.

No caso de Ativos Incentivados emitidos por um emissor que seja sociedade de propdsito
especifico, constituida sob a forma de sociedade por a¢des, o limite por emissor referido acima
sera computado considerando-se a sociedade de propdsito especifico como um emissor
independente, desde que haja a constituicho de garantias relativas ao cumprimento das
obrigacBes principais e acessorias e que elas ndo sejam concedidas por integrantes do seu
Grupo Econémico, exceto no caso de garantias reais incidentes sobre as a¢gbes de emissdao do
préprio emissor.

A aplicagdo dos recursos do Fundo em Ativos Incentivados ndo podera ser inferior aos limites
previstos na Lei 12.431, de modo que o Fundo deverd observar 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 patrimdnio liquido do Fundo deve
estar aplicado em Ativos Incentivados; e (b) apds 2 (dois) anos contados da Data de Liquidacao,
no minimo, 85% (oitenta e cinco por cento) do patrimdnio liquido do Fundo deve estar aplicado
em Ativos Incentivados (“Alocagdo Minima”).

Exclusivamente durante os prazos de enquadramento referidos acima, o Fundo podera alocar
mais de 15% (quinze por cento) do seu patrimbnio liqguido em Outros Ativos Financeiros,
conforme descritos no item (Il) da tabela “Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”,
sendo que: (a) até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data de Liquidagado, no maximo, 100%
(cem por cento) do patriménio 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 patrimdnio liquido do Fundo pode ser aplicado em Outros Ativos.

Nos termos do artigo 131-B, 85°, da Instrugdo CVM 555, o Administrador devera assegurar que, na
consolidacéo das aplicagbes em certificados de recebiveis imobiliarios e em cotas de fundos de
investimento em direitos creditorios, as obrigacbes previstas naquele artigo sejam atendidas. E
dispensada a consolidacdo das aplica¢cdes no caso de fundos de investimento em direitos creditérios
gue sejam administrados ou geridos por terceiros ndo ligados ao Administrador ou ao GESTOR

3 Observado o disposto no Paragrafo Oitavo deste Artigo 6°.
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O FUNDO PODERA ADQUIRIR ATIVOS OU MODALIDADES OPERACIONAIS DE
RESPONSABILIDADE DE PESSOAS JURIDICAS DE DIREITO PRIVADO, 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.

O Fundo podera realizar operacdes em mercado de derivativos com exposicao de até 100% (cem
por cento) do seu patriménio liquido. As operagdes em mercado de derivativos realizadas pelo
Fundo, deveréo: (i) ser realizadas em mercado de bolsa de valores ou de mercadorias e futuros,
ou de balcdo organizado; (ii) contar com garantia de liquidacdo por camaras ou prestadores de
servicos de compensacao e de liquidacdo autorizados a funcionar pelo BACEN ou pela CVM; (iii)
respeitar, em relagdo ao total a carteira do FUNDO, margem requerida limitada a 15% (quinze
por cento) da posi¢éo em titulos da divida pablica mobiliaria federal, ativos financeiros de emissao
de instituicdo financeira e acdes aceitos pela clearing; e (iv) em relacdo ao total a carteira do
Fundo, ter o valor total dos prémios de opg¢des pagos limitado a 5% (cinco por cento) da posicao
em titulos da divida publica mobilidria federal, ativos financeiros de emisséo de instituicéo
financeira e acbes da carteira; sendo que, para a verificacdo dos itens (iii) e (iv) acima, ndo
deverdo ser considerados os titulos recebidos como lastro em opera¢des compromissadas, nos
termos do Art. 30, §1° da Resolugdo n°® 4.661.

Para fins das hipdteses de excussé@o de instrumentos de garantia outorgados em favor do Fundo
no &mbito do investimento, pelo Fundo, em Ativos Incentivados, também sera considerada como
investimento em Ativo Incentivados.

Seja diretamente ou por meio da aplicacdo em cotas de outros fundos de investimento é
vedado ao Fundo:

0] realizar operagdes de credito;
(i)  aplicar em ativos financeiros de emissdo de pessoas fisicas;

(iii)  aplicar em ativos financeiros de emissdo de sociedades limitadas, ressalvados os casos
expressamente previstos Resolugdo CMN 4.661;

(iv) realizar operagbes em mercados de derivativos: (a) a descoberto; ou (b) que gerem a
possibilidade de perda superior ao valor do patriménio liquido do FUNDO, ou que obriguem
os Cotistas a aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do FUNDO;

(v) realizar operagbes de compra e venda de um mesmo ativo financeiro em um mesmo dia
(operacbes day trade);

(vi) aplicar no exterior;
(vii) prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer forma;

(viii) locar, emprestar, tomar emprestado, empenhar ou caucionar ativos financeiros, exceto nas
seguintes hipdteses: (a) depdsito de garantias em operagdes com derivativos; e (b)
operacdes de empréstimos de ativos financeiros; e

(ix) realizar operagbes compromissadas ndo lastreadas apenas em titulos da divida puablica
mobiliaria federal interna.

E vedada, ainda, a realizagdo de aplicacdes pelo Fundo em cotas de emissdo de fundos de
investimento que invistam diretamente no Fundo.
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Observado o disposto neste titulo “Politica de Investimento, Composicéo e Diversificacio
de Carteira” e no Regulamento, o Fundo aplicara, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento)
do seu patrimdnio liquido nas 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) 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
(i) realizar operagbes 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 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.

Nos termos descritos neste titulo “Politica de Investimento, Composicdo e Diversificacéo
de Carteira” e no Regulamento, o Gestor, visando a proporcionar a melhor rentabilidade aos
Cotistas, poderd, respeitadas as limitacdes previstas neste Prospecto Definitivo e no Regulamento
(incluindo, mas ndo limitado a, os limites de concentragdo de carteira previstos neste titulo
“Politica de Investimento, Composicédo e Diversificacdo de Carteira” e no Regulamento)
e da legislacdo e da regulamentacdo em vigor, definir livremente o grau de concentracdo da
carteira do Fundo. N&o obstante a diligéncia do Gestor em selecionar as melhores op¢des 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 depreciacdo dos ativos integrantes da
carteira do Fundo. A eventual concentracdo de investimento do Fundo em determinados Fl-Infra
poderd aumentar a exposicdo 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, nao representam, sob qualquer hipotese,
garantia do Fundo, do Administrador ou do Gestor quanto a seguranc¢a, a rentabilidade e a
liqguidez das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo.

Os recursos utilizados pelo Fundo para o investimento nas Cotas de Fl-Infra e nos Outros Ativos
serdo aportados pelos Cotistas, mediante a subscricdo e a integralizacdo das Cotas, nos termos
do Regulamento e deste Prospecto Definitivo.

Demais Informagdes 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 TIiTULOS 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 DISPOSICAO NA SUA SEDE O MATERIAL REFERENTE A ASSEMBLEIA GERAL, PARA
EVENTUAL CONSULTA.
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A verséo 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 Fl-Infra em estrita conformidade com a orientacédo de voto aprovada pelos Cotistas,
em assembleia geral.

Do Exercicio Social do Fundo e das Demonstracfes Contabeis

Até a data deste Prospecto Definitivo, ndo 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 demonstracBes financeiras do Fundo com o0s respectivos pareceres dos auditores
independentes, bem como os informes mensais, trimestrais e anuais, que forem
elaborados seréo disponibilizados para  consulta no  seguinte endereco:
www.daycoval.com.br/investimentos/mercado-capitais/informacoes-cotista/  (neste  website,
digitar no item “Procurar” o nome do Fundo “RIO BRAVO ESG FIC FUNDO INCENTIVADO DE INV
EM INFRAESTRUTURA RF CP”, depois clicar em “Detalhes” e depois clicar em “Documentos” e
localizar o documento pretendido.

Gerenciamento de Riscos

N&o obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em colocar em prética a politica de
investimento, composicdo e diversificacdo da carteira prevista no Regulamento e nesta secéo
“Caracteristicas do Fundo”, sob o titulo “Politica de Investimento, Composicdo e
Diversificacdo da Carteira”, na pagina 78 do presente Prospecto Definitivo, a carteira do
Fundo, bem como as carteiras dos Fl-Infra, estdo sujeitas as flutua¢bes de pregos e/ou
cotacbes wdo mercado, conforme o caso, aos riscos de crédito e de liquidez e as variacdes de
pregos e/ou cotagbes de mercado dos seus ativos, o que pode acarretar perda patrimonial ao
Fundo e aos Catistas.

Por meio da analise dos cenérios 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 legislagdo, as normas e 0s 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
exposicdo 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
célculo do VaR é realizado utilizando-se o modelo de simulagao histérica, de forma que nenhuma
hipotese a respeito da distribuicdo 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 exposi¢do 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
exposicdo em cada um dos mercados nos quais o Fundo atua levando em consideracdo 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 exposi¢do conjunta de toda carteira;
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e (iv) por fim, sdo analisados os resultados das simulac@es realizadas com os cenarios 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 confianca podem ocorrer e estdo previstas no modelo. Outra métrica
complementar é o teste de estresse para estimar o comportamento da carteira do Fundo em
diferentes condic6es de mercado, baseada em cenarios historicos ou em cenarios hipotéticos
(buscando, nesse caso, avaliar os resultados potenciais do Fundo em condicBes de mercado que
ndo necessariamente tenham sido observadas no passado).

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 garantia da completa eliminacéo da possibilidade de perdas para
o Fundo e para os Cotistas. E recomendada ao Investidor a leitura atenta dos fatores de risco a
que o investimento nas Cotas estd exposto, conforme indicados no Regulamento e na secéo
“Fatores de Risco”, na pagina 90 do presente Prospecto Definitivo.

Ordem de Alocacgédo dos Recursos

Na formacéo, na manutencdo e no desinvestimento da carteira do Fundo serdo observados os
limites descritos neste Prospecto Definitivo e no Regulamento, bem como 0s seguintes
procedimentos, incluindo a ordem de alocagdo de recursos descrita a seguir:

0] até que o investimento do Fundo nas Cotas de Fl-Infra seja realizado, quaisquer valores
gue venham a ser aportados no Fundo em decorréncia da integralizagdo das Cotas serdo
aplicados nos demais Outros Ativos, previstos no Regulamento e neste Prospecto
Definitivo;

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

(a) pagamento de despesas e encargos do Fundo, conforme previstos no Regulamento,
neste Prospecto Definitivo e na regulamentacgao aplicavel;

(b) composigdo ou recomposicdo da Reserva de Despesas;

(c) realizacdo da Amortizacdo Extraordinaria, respeitadas as disposi¢cbes do
Regulamento e deste Prospecto Definitivo;

(d) em caso de liquidagdo do Fundo, realizacédo do resgate das Cotas do Fundo;

(e) integralizacéo ou aquisicdo de Cotas de Fl-Infra, nos termos do Regulamento e deste
Prospecto Definitivo; e

(f)  integralizacéo ou aquisi¢do de Outros Ativos, que ndo sejam as Cotas de Fl-Infra; e

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

Contratacdo e Substituicdo dos Prestadores de Servicos do Fundo

A parte do Administrador, do Gestor e do Custodiante, cuja eventual substituicio dependera de
deliberacdo dos Cotistas reunidos em assembleia geral, os demais prestadores de servicos do
Fundo serdo contratados diretamente pelo Administrador.
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Taxas

A remuneragao total paga pelo Fundo pelos servicos de administracdo fiduciaria ("Taxa de
Administracdo”) sera equivalente a um percentual de 0,03% (trés centésimos por cento) ao
ano sobre o valor do patriménio liqguido do Fundo, observado o valor minimo mensal de R$
1.500,00 (mil e quinhentos 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 12 Integralizacdo, 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 administracdo do FI-
Infra Master sera descontada da Taxa de Administracdo Minima.

Além da Taxa de Administracdo Minima descrita acima, o Fundo est4, indiretamente, sujeito ao
pagamento da taxa de administracédo dos Fl-Infra e dos demais fundos de investimento nos quais
investir, conforme previsto nos respectivos regulamentos, com excecéo da taxa de administracdo
dos fundos de indice, dos fundos de investimento em direitos creditérios e dos fundos de
investimento imobiliario cujas cotas sejam admitidas a negociagdo em mercados organizados, e
da taxa de administracdo dos fundos geridos por partes ndo relacionadas ao Gestor e ao
Administrador. Desse modo, fica estabelecida a taxa de administracdo méxima 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 administracéo
dos fundos nos quais o Fundo invista ("Taxa de Administragdo Maxima").

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

O Administrador podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo sejam pagas
diretamente pelo Fundo aos prestadores de servi¢os contratados, desde que o somatorio dessas
parcelas ndo exceda o montante total previsto acima.

N&do serd cobrada dos Cotistas, taxa de saida nem taxa de ingresso, exceto pela Taxa de
Distribuigdo Primaria, a qual ndo integra o preco de integralizacdo das Cotas, observado que
quando da realizacdo de emissbes de Cotas do Fundo, os subscritores poderdo arcar com 0s
custos decorrentes da estruturacdo e distribuicdo 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 Fl-Infra, poderdo cobrar quaisquer das taxas
referidas neste paragrafo.

Pela prestacdo do servico de gestdo da carteira do Fundo, o Gestor fara jus a uma taxa de gestéo
equivalente a um percentual de 0,80% (oitenta centésimos por cento) ao ano sobre o valor do
patriménio liquido do Fundo ("Taxa de Gest&o”).

Pelos servigos de custodia dos ativos financeiros e de tesouraria da carteira do Fundo, o
Custodiante fara jus a uma remuneracdo equivalente a um percentual de 0,02% (dois centésimos
por cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO observado o valor minimo mensal
fixo de R$ 1.000,00 (hum mil reais), atualizado anualmente, pela variagdo 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 Integralizacdo, excetuadas as despesas relativas a liquidacéo, ao registro
e a custddia de operacBes com os ativos financeiros devidas pelo Fundo os quais constituem
encargos do Fundo, nos termos do Regulamento e deste Prospecto Definitivo.

87



@RIOBRAVO

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

Em caso de destituicdo do Gestor sem Justa Causa, 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 & data de convocagio da Assembleia
Geral de Cotistas que delibere sobre a destituicdo, o que for maior (*"Multa de Destituicdo”). A
Multa de Destituicdo sera devida na data da deliberacdo acerca da destituicdo sem Justa Causa,
e paga com recursos disponiveis do Fundo.

Visao do Gestor sobre as Caracteristicas do Fundo

O Fundo investira em Cotas de Fl-Infra, incluindo Cotas do Fl-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 & da carteira do Fundo,
acrescida de sobretaxa (spread) igual ou superior a 2% (dois por cento) ao ano, considerando a
Distribuigdo de Rendimentos e a Amortiza¢éo Extraordinéria.

O Fl-Infra Master investira em todos os setores elegiveis pelo artigo 2° da Lei 12.431, incluindo,
mas ndo se limitando, aos setores de Energia, Saneamento, Transporte, Mobilidade Urbana,
Telecomunicacges, Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis, Sucroenergético, Manejo e Residuos
Solidos, Irrigacdo. Além disso, terd 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 milhdes por emissor (em caso de
captacdo do montante total pretendido nesta oferta). O FI- Infra Master tera uma exposicdo
maxima por emissor de 20%.

Vantagens de um FIC-Infra Listado vs. Outras Classes de Ativos
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O investimento no Fundo néo 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 liquidacéo.
Portanto, os Investidores devem ler cuidadosamente o disposto na se¢ao “Cotas”, sob o titulo
“Distribuicdo de Rendimentos, Amortizacdo Extraordinaria e Resgate das Cotas”, na
pagina 114 do presente Prospecto Definitivo, bem como a secao “Fatores de Risco”, em especial
o titulo “Riscos de Liquidez”, na pagina 99 deste Prospecto Definitivo.

LEIA A SECAO “REGRAS DE TRIBUTAGAO DO FUNDO”, NA PAGINA 125 DESTE PROSPECTO
DEFINITIVO. 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”, NA PAGINA 98, 99 e 110 DESTE
PROSPECTO DEFINITIVO.

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 PODERAO 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”.

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

Em decorréncia dos fatores de risco indicados nesta secao “Fatores de Risco” e de todos os
demais fatores de risco a que o Fundo esté sujeito, o Administrador, o Gestor e os Coordenadores
ndo poderdo 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 contréria 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 Definitivo, 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 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 DAl DECORRENTES.

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

Como o Fundo aplica os seus recursos preponderantemente nas Cotas de Fl-Infra, o mesmo
depende, indiretamente, da solvéncia dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos
Incentivados que comp&em as carteiras dos Fl-Infra para realizar a amortizacdo 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 elevacédo 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 Fl-Infra e, consequentemente, do Fundo e provocando
perdas patrimoniais aos Cotistas.

Efeitos de Eventos de Natureza Econdmica, Politica e Financeira

O Fundo, os Fl-Infra e os Ativos Incentivados integrantes das suas carteiras, as Cotas de Fl-Infra
e 0s 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 monetéaria, fiscal e cambial e,
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consequentemente, também na economia do pais. As medidas que podem vir a ser adotadas pelo
Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflacdo compreendem controle de
salarios e precos, desvalorizagdo cambial, controle de capitais, limitagbes no comércio exterior,
alteracdes nas taxas de juros, entre outros. Tais medidas, bem como a especulagéo sobre eventuais
atos futuros do Governo Federal, poderéo gerar incertezas sobre a economia brasileira € uma maior
volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando adversamente, por exemplo, 0 pagamento
e o valor de mercado das Cotas de Fl-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
que modifiguem a ordem econdmica, politica ou financeira atual e influenciem, de forma
relevante, os mercados em nivel nacional ou internacional, como crises, guerras, incluindo a
Guerra recentemente deflagrada entre Ruassia e Ucrénia, desastres naturais, catastrofes,
epidemias ou pandemias, pode ocasionar a desaceleracdo da economia, a diminui¢cdo dos
investimentos e a inutilizagdo ou, mesmo, reducdo da populagdo economicamente ativa. Em
qualquer 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 diminui¢cdo da liquidez das
Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo, bem como
das cotas do Fundo, provocando perdas patrimoniais aos Cotistas.

Risco de Pandemia e da COVID-19

O surto de doengas transmissiveis, como o surto da doenga causada pelo coronavirus (“COVID-
19") em escala global iniciada em dezembro de 2019 e declarado como pandemia pela Organizacao
Mundial da Saude em 11 de marco de 2020, pode afetar as decisdes de investimento e podera
resultar em volatilidade esporadica nos mercados de capitais globais. Além disso, esses surtos
podem resultar em restri¢cBes 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 geral 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
global e na economia brasileira. Qualquer mudanga material nos mercados financeiros ou na
economia brasileira como resultado desses eventos pode afetar material e adversamente 0s
negacios, a condi¢do financeira, os resultados das operagdes dos Ativos investidos pelo Fundo e,
por consequéncia, podera impactar negativamente a rentabilidade das cotas do Fundo. Além disso,
as mudancas materiais nas condi¢6es econdmicas resultantes da pandemia global de Covid-19
podem impactar a captacdo de recursos do Fundo no &mbito da Oferta, influenciando indiretamente
a capacidade de o Fundo investir em sociedades emissoras das Debéntures Incentivadas.

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 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 Fl-Infra e dos demais ativos financeiros
integrantes da carteira do Fundo e a rentabilidade alvo das cotas. Uma vez que o pagamento da
amortizacdo e do resgate das cotas do Fundo decorre do pagamento das Cotas de Fl-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 hip6tese, os
Cotistas terdo a remuneracgao de suas cotas afetada negativamente. O Fundo, o Administrador,
0 Custodiante e o Gestor ndo prometem ou asseguram qualquer rentabilidade aos Cotistas.
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Flutuac&o de Pregos dos Ativos e das Cotas do Fundo

Os precos e a rentabilidade das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da
carteira do Fundo, assim como das cotas do Fundo, estdo sujeitos a oscilacdes e podem flutuar
em razao de diversos fatores de mercado, tais como variacao da liquidez e alterac6es 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 razao de altera¢gdes na regulamentacédo sobre a precificacdo de
referidos ativos. Essa oscilacdo 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, seja avaliada por valores inferiores aos de sua emisséo ou contabilizac&o inicial.

RISCOS DE CREDITO
Pagamento Condicionado das Cotas

As principais fontes de recursos do Fundo para efetuar a amortizacéo 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 Fl-Infra para efetuar a
amortizacdo e o resgate das Cotas de Fl-Infra decorrem do pagamento dos Ativos Incentivados
e dos demais ativos financeiros integrantes das carteiras dos Fl Infra. O Fundo somente receberéa
recursos, a titulo de amortizacé@o ou resgate das Cotas de Fl Infra, se os resultados e o valor total
das carteiras dos respectivos Fl-Infra assim permitirem. Consequentemente, os Cotistas somente
receberdo recursos, a titulo de amortizacéo 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
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 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 ndo prometem
ou asseguram aos Cotistas qualquer rentabilidade decorrente da aplicagdo 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 é
incerto.

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 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 creditérios, em
razdo da inadimpléncia dos devedores e garantidores dos direitos creditérios que compdem o seu
lastro, poderd ser necesséaria a adocdo de medidas extrajudiciais e judiciais para recuperacéo dos
valores referentes aos Ativos Incentivados ou, conforme o caso, aos seus respectivos lastros. Nao
h& 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 Fl-Infra e para o
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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 creditorios que compdem o seu
lastro, bem como alteragbes nas condi¢cGes econdmicas, legais e politicas que possam
comprometer a sua capacidade de pagamento, poderao 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. Mudancas na percepcdo 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 creditérios que comp8em 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 variacdo 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 liquidagao dos Ativos Incentivados por ele emitidos poderé 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 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
positiva ou, até mesmo, de ndo entrarem em operacdo, 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 Fl-
Infra ndo recebam rendimentos suficientes para atingir a rentabilidade alvo das suas cotas.

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

Os Fl-Infra somente poderdo adquirir ativos em relacdo aos quais tenha sido atribuida
classificagdo de risco igual ou superior ao Rating Minimo por uma das Agéncias de Classificacdo
de Risco. O rebaixamento do Rating Minimo dos ativos integrantes das carteiras dos Fl-Infra
obrigara os Fl-Infra a alienar os Ativos Desenquadrados dentro do prazo de 180 (cento e oitenta)
dias contados, o que podera ocasionar um evento de amortiza¢io 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.

Insuficiéncia das Garantias dos Ativos Incentivados

Os Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos Fl-Infra podem contar com garantias reais
e/ou fidejussérias, prestadas pelos respectivos emissores ou por terceiros. Havendo o
inadimplemento dos Ativos Incentivados, 0s emissores e 0s eventuais terceiros garantidores de
tais Ativos Incentivados ser@o executados extrajudicialmente ou judicialmente. Dependendo da
garantia prestada, é possivel, entre outros, que (1) o bem dado em garantia ndo seja encontrado;
(2) o preco obtido com a sua venda seja insuficiente para o pagamento das obriga¢des garantidas
aos Fl-Infra; (3) a execucdo da garantia seja morosa; ou, ainda, (4) os Fl-Infra ndo consigam
executa-la. Nesses casos, o patrimdnio dos Fl-Infra ser4 afetado negativamente e, por
consequéncia, 0 patrimdnio 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 patrimonio em Cotas de
Fl-Infra. Os Fl-Infra, por sua vez, aplica mais de 50% (cinquenta por cento) do seu patrimdnio
liquido nos Ativos Incentivados, os quais sdo considerados ativos de crédito privado nos termos
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da Instrucdo CVM 555. Os Fl-Infra e, consequentemente, o Fundo estdo sujeitos ao risco de
perda substancial do seu patrim6nio 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, liquidagdo ou outro regime semelhante em relagdo aos
respectivos emissores e, conforme o caso, garantidores.

Renegociacdo de Contratos e Obrigacfes

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
intensifiquem as discussdes judiciais e extrajudiciais e a renegociacdo de contratos e obrigacées,
pautadas, inclusive, nas hipéteses de caso fortuito e/ou forca maior previstas no Codigo Civil. Tais
discussdes, assim como a renegociacdo de contratos e obriga¢des, poderéo alcancar os setores de
atuacdo dos emissores dos Ativos Incentivados ou, mesmo, os proprios termos e condi¢Ges dos
Ativos Incentivados, afetando os resultados dos Fl-Infra e, consequentemente, do Fundo.

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

A parcela do patrimdnio liquido do Fundo ndo aplicada nas Cotas de Fl-Infra pode ser aplicada
em outros ativos financeiros, de acordo com o previsto no 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.

Cobranca Extrajudicial e Judicial

N&o h& garantia de que a cobranca extrajudicial ou judicial dos valores devidos em relacdo aos
Ativos Incentivados e aos demais ativos financeiros integrantes da carteira do Fl-Infra atingird os
resultados almejados, implicando perdas patrimoniais ao Fl-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, serd@o de inteira responsabilidade do Fundo, até o limite do seu patriménio liquido.
O Administrador, o Custodiante e 0 Gestor ndo serao responsaveis por qualquer dano ou prejuizo,
sofrido pelo Fundo ou pelos Cotistas, em decorréncia da ndo propositura (ou do néo
prosseguimento), pelo Fundo, de medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias a preservacao
dos seus direitos e prerrogativas.

Patrimoénio Liquido Negativo

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas de mercado,
risco de crédito, risco sistémico, condicdes adversas de liquidez e negociagdo atipica nos
mercados de atuacdo, sendo que ndo ha garantia de eliminacéo 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 patriménio liquido negativo, hipétese em que, desde que respeitadas
as disposicOes legais e regulamentares em vigor, os Cotistas poderdo ser chamados a realizar
aportes adicionais de recursos. O Administrador, o Custodiante e o Gestor ndo respondem pelas
obrigacBes assumidas pelo Fundo. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo, portanto, nédo
estdo limitadas ao valor das cotas subscritas pelos Cotistas.

RISCOS SOCIOAMBIENTAIS
Cumprimento de leis e regulamentos socioambientais

Os Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos Fl-Infra podem estar sujeitos a leis e
regulamentos socioambientais federais, estaduais e municipais. Neste sentido, o desenvolvimento
e operacdo dos projetos dependem de autorizacdes e licengas que podem acarretar em atrasos,
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incorrer em custos significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir severamente a
atuacdo de determinadas atividades em regiGes ou areas sensiveis do ponto de vista ambiental
ou social. Caso os emissores dos Ativos Incentivados ndo cumpram com tais regulamentacées,
inclusive de natureza trabalhista, tais emissores poderéo estar sujeitos a san¢bes administrativas,
civeis e criminais (tais como multas e indeniza¢des) ou perder os direitos para operar referido
projeto. Adicionalmente, as atividades do setor de infraestrutura podem causar significativos
impactos e danos ao meio ambiente. A legislacédo federal impde responsabilidade objetiva aquele
que direta ou indiretamente causar degradacdo 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 indenizacBes ambientais substanciais ou despesas relevantes incorridas para
custear a recuperacdo do meio ambiente ou 0 pagamento de indenizacdo a terceiros afetados
podera ter um efeito adverso sobre o Fundo.

Aumento de restri¢cbes socioambientais

As leis e regulamentos socioambientais podem se tornar mais restritivas, sendo que qualquer
aumento de restricdes pode afetar adversamente os negécios do Fundo e a sua rentabilidade.
Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de protecéo socioambiental serem alteradas apos
0 inicio do desenvolvimento de determinada atividade, o que podera trazer atrasos e/ou
necessidades de modifica¢cdo no projeto.

Exposicéo a disputas, conflitos e/ou controvérsias

Os Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos Fl-Infra podem ser alvos de controvérsias,
um evento Unico ou situacdo continua em que as operagdes e/ou produtos da empresa
supostamente tém um impacto negativo ambiental, social e/ou de governanca. Adicionalmente,
estdo expostos a materializacdo de riscos socioambientais decorrentes de disputas e/ou conflitos
com comunidades entorno. Esses fatores podem acarretar embargos e paralisacdo das obras ou
operacdo, podendo repercutir negativamente na reputacdo do emissor. Tais riscos podem
impactar o projeto, seu fluxo de caixa e, consequentemente, 0s emissores dos Ativos
Incentivados, o desempenho do Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e o pre¢o de negociacédo das
Cotas.

Exposicéo a eventos climéticos adversos

Os investimentos do Fundo podem depender de recursos naturais durante a fase de obra e
operacdo, estando sujeitos a condicdes meteorolégicas desfavoraveis que podem acarretar
paralizactes das atividades, impactando o fluxo de caixa. Adicionalmente, os ativos podem ser
vulneraveis a eventos climaticos adversos gerando danos na infraestrutura do ativo, e
consequentemente, custos adicionais em reparo da estrutura.

Risco Socioambiental

Os Ativos Incentivados da Carteira de Investimentos podem estar sujeitos a leis e regulamentos
socioambientais federais, estaduais e municipais, bem como expostos a materializacdo de riscos
socioambientais que ndo sejam de natureza legal. Neste sentido, o desenvolvimento e operacéo
dos projetos dependem de autorizacdes e licencas que podem acarretar atrasos, representar em
custos significativos sua obtencéo, assim como proibir ou restringir severamente a atuacdo de
determinadas atividades em regides ou areas sensiveis do ponto de vista ambiental ou social.
Caso os emissores dos Ativos Incentivados ndo cumpram com tais regulamentagdes, tais
emissores poderdo estar sujeitos a san¢6es administrativas, civeis e criminais (tais como multas
e indenizacdes), perder os direitos para operar referido projeto ou mesmo paralisar obras ou
operacdo devido a eventos ambientais, climaticos ou relacionamento com comunidades do
entorno. As leis e regulamentos socioambientais podem se tornar mais restritivas, sendo que
qgualquer aumento de restricbes pode afetar adversamente os negocios do Fundo e a sua
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rentabilidade. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de protecdo socioambiental serem
alteradas ap0s o inicio do desenvolvimento de determinada atividade, o que podera trazer atrasos
e/ou necessidades de modificacéo no projeto.

RISCOS RELACIONADOS AO INVESTIMENTO EM ATIVOS INCENTIVADOS
Riscos Setoriais

O Fundo alocara parcela predominante do seu patrimonio 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 producédo econémica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo, considerados como prioritarios na forma
regulamentada pelo Poder Executivo Federal. Os riscos a que o Fundo é exposto estéo relacionados
aqueles dos diversos setores de atuagdo dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos
Incentivados integrantes das carteiras dos Fl-Infra ou, no caso de Ativos Incentivados que sejam
lastreados em direitos creditérios, 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,
sao considerados “prioritarios” os projetos de investimento na area de infraestrutura ou de
producdo econémica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo, (a) objeto de processo
de concessdo, permissdo, arrendamento, autorizagdo 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 o programa que venha a sucedé-lo; (b) que proporcionem beneficios
ambientais ou sociais relevantes; ou (c) aprovados pelo Ministério setorial responsavel e realizados
por concessionaria, permissionaria, arrendataria ou sociedade de proposito especifico. Os projetos
de investimento devem visar a implantacdo, a ampliagdo, a manutencdo, a recuperacao, a
adequagcdo ou a modernizagdo, entre outros, dos setores de (@) logistica e transporte;
(b) mobilidade urbana; (c) energia; (d) telecomunicagdes; (e) radiodifusdo; (f) saneamento
bésico; e (g) irrigacdo. Os projetos de produgdo econdmica intensiva em pesquisa,
desenvolvimento e inovagdo sdo aqueles com o propdsito de introduzir processos, produtos ou
servigos inovadores, conforme os principios, 0os conceitos e as diretrizes definidas nas politicas de
ciéncia, tecnologia e inovacéo e de desenvolvimento industrial. Nesses setores, 0s investimentos,
em geral, envolvem longo periodo de maturagdo. Além disso, ha o risco de uma mudanca nédo
esperada na legislacdo aplicdvel, 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 nédo ocorrer ou ocorrer de forma diversa da inicialmente estimada.
Adicionalmente, os setores de infraestrutura e de produc¢do econbmica intensiva em pesquisa,
desenvolvimento e inovagdo possuem fatores de riscos préprios, 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 obrigacfes relacionadas aos
Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditérios, que os devedores e garantidores ndo consigam cumprir suas obrigacdes relativas aos
respectivos direitos creditérios, causando um efeito material adverso nos resultados dos Fl-Infra
e, consequentemente, do Fundo.

Riscos Relacionados aos Emissores e Garantidores dos Ativos Incentivados ou aos
Devedores e Garantidores do Lastro dos Ativos Incentivados

Os FI-Infra somente procederdo ao pagamento da amortizacdo ou do resgate das Cotas de FI-
Infra ao Fundo, na medida em que os rendimentos decorrentes dos Ativos Incentivados forem
pagos pelos respectivos emissores e, conforme o caso, garantidores. Se 0s emissores ou,
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conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados ndo puderem honrar com seus
compromissos perante os Fl-Infra, inclusive, no caso de Ativos Incentivados lastreados em
direitos creditérios, em razdo da inadimpléncia dos devedores e garantidores dos direitos
creditérios que compdem o seu lastro, podera ser necessaria a ado¢do de medidas extrajudiciais
e judiciais para recuperacao 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 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 os Fl-Infra e, por consequéncia, para o Fundo. Ademais, eventos que afetem
as condic¢6es financeiras dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados
ou, no caso de Ativos Incentivados lastreados em direitos creditérios, dos devedores e
garantidores dos direitos creditérios que compdem o seu lastro, bem como alteracdes nas
condi¢bes 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 os Fl-Infra encontrar dificuldades para alienar os Ativos Incentivados no
mercado secundario. Mudancas na percepcdo da qualidade de crédito dos emissores e, conforme
0 caso, garantidores dos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados lastreados em
direitos creditorios, dos devedores e garantidores dos direitos creditdrios que compdem o seu
lastro, mesmo que ndo fundamentadas, também poderéo 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 variacdo 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 possuam classificacdo mais

privilegiada, nos termos da Lei n® 11.101, de 9 de fevereiro de 2005. Adicionalmente, os Fl-Infra
poderéo 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 nédo
entrarem em operacdo, o que podera reduzir significativamente a capacidade desses emissores
de honrar com os compromissos de pagamento dos Ativos Incentivados, resultando em perdas
significativas para os Fl-Infra e, consequentemente, para o Fundo. E possivel, portanto, que o
Fundo néo receba rendimentos suficientes para atingir a rentabilidade alvo das Cotas.

Riscos relacionados aos projetos de infraestrutura

Fundo alocara parcela predominante do seu patriménio liquido em Cotas de Fl-Infra, nos termos
dispostos pelo artigo 3° da Lei n® 12.431, com investimentos voltados, principalmente, para as
Debéntures Incentivadas e 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 producdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e
inovacéo, considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo Poder Executivo Federal.
Investimentos em projetos de infraestrutura envolvem uma série de riscos, incluindo falha na
conclusé@o do projeto, obtencéo de resultados abaixo do esperado, longo prazo de maturacdo do
investimento, dificuldade de identificar riscos e passivos relevantes associados ao projeto antes
do investimento. Tais riscos podem causar um efeito material adverso sobre o projeto, seu fluxo
de caixa e, consequentemente, sobre 0s emissores dos Ativos Incentivados, sobre o desempenho
do Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e o preco de negociacdo das Cotas. Por fim, os setores de
infraestrutura possuem fatores de riscos proprios, que podem também impactar o pagamento
dos ativos da Carteira de Investimentos. Sendo assim, é possivel que ndo se verifique, parcial ou
integralmente, o retorno do investimento realizado pelo Fundo ou que os emissores de tais ativos
ndo sejam capazes de cumprir tempestivamente suas obrigaces, o que, em ambos 0s casos,
podera causar um efeito adverso nos resultados do Fundo e nos rendimentos atribuidos
aos Cotistas.
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Riscos operacionais

A subscricdo ou a aquisicdo, conforme o caso, a cobranca e a liquidacédo dos Ativos Financeiros
integrantes da Carteira de Investimentos dependem da atuacdo conjunta e coordenada dos
prestadores de servico do Fundo. O Fundo podera sofrer perdas patrimoniais caso 0s
procedimentos descritos no Regulamento ou nos respectivos contratos celebrados entre o Fundo
e esses prestadores de servico, incluindo em relacéo a trocas de informacg@es, venham a sofrer
falhas técnicas ou sejam comprometidos pela necessidade de substituicdo de qualquer dos
prestadores de servico contratados.

Desenquadramento do Fundo

O Fundo deve investir parcela preponderante dos seus recursos na subscricdo das Cotas de Fl-
Infra, nos termos do artigo 3°, §1°, da Lei n® 12.431. Na sua atual vigéncia, tal lei dispGe que,
em até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data de Liquidagdo, o Fundo devera alocar, no
minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patriménio liquido em Cotas de Fl-Infra. Os FI-
Infra, por sua vez, respeitados os prazos estabelecidos no artigo 3° da Lei n® 12.431, deveréo
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 terdo tratamento
tributario diferenciado, se forem respeitadas as condi¢bes |4 estabelecidas, notadamente a
Alocacdo Minima. O ndo atendimento pelo Fundo de qualquer das condi¢cdes dispostas no artigo
3° da Lei n°® 12.431 implicara a perda, pelos Cotistas, do tratamento tributario diferenciado la
previsto, podendo levar, ainda, a liquidagdo ou a transformac¢do do Fundo em outra modalidade
de fundo de investimento ou de fundo de investimento em cota de fundo de investimento, no
que couber.

Risco de perda do beneficio tributario

O nado atendimento pelo Fundo de qualquer das condigdes dispostas pela legislacdo aplicavel
implica em sua liquida¢é@o ou transformagdo em outra modalidade de fundo de investimento ou
fundo de investimento em cota de fundo de investimento, nos termos do artigo 3°, paragrafo
terceiro, da Lei 12.431. Nesta hipGtese, aplicar-se-8o as regras tributarias previstas no Artigo 3°,
paragrafo sexto, da Lei 12.431. Adicionalmente, eventos de pré-pagamento ou amortizacdo
extraordinaria dos Ativos Incentivados, podem acarretar o descumprimento dos critérios de
concentragdo previstos na regulamentacdo aplicadvel para composicdo da carteira de
investimentos do Fundo e, consequentemente, podera haver dificuldades na identificacdo, pela
Gestora, de Ativos Incentivados que estejam de acordo com a politica de investimento do Fundo.
Ainda, o ato do Poder Executivo federal que caracterizar projeto de infraestrutura desenvolvido
por emissor de Ativos Incentivados como um projeto prioritario para fins da Lei 12.431 e de seu
decreto regulamentador pode vir a ser declarado nulo ou anulado, o que podera acarretar o
desenquadramento do Fundo para fins do beneficio tributario previsto na Lei 12.431. N&o cabera
qualquer responsabilidade da Gestora e/ou Administrador pela perda do tratamento tributario
favoravel previsto no Artigo 44 e seguintes do Regulamento.

Risco relativo a inexisténcia de Ativos de Infraestrutura

Os Fl-Infra investidos pelo Fundo, ou pelos FIC Fl-Infra investidos pelo Fundo, poderdo néo
dispor de ofertas de Ativos Incentivados suficientes ou em condi¢bes aceitaveis, a critério da
Gestora, que atendam, no momento da aquisi¢do, a politica de investimento dos Fl-Infra, de
modo que os Fl-Infra poderdo enfrentar dificuldades para empregar suas disponibilidades de
caixa para aquisicdo de Ativos Incentivados. A auséncia de Ativos Incentivados para aquisicdo
pelos Fl-Infra poderd impactar o enquadramento dos Fl-Infra a suas politicas de investimento,
ensejando a necessidade de liquidacdo do Fl-Infra, ou, ainda, sua transformacdo em outra
modalidade de fundo de investimento, impactando o enquadramento do Fundo e com
consequente alteracdo do tratamento tributario aplicavel aos Cotistas.
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Alteragédo do Regime Tributario

Eventuais alteracfes na legislacéo tributaria eliminando beneficios, elevando ou criando aliquotas
ou novos tributos, ou, ainda, modificagdes na interpretacéo da legislacdo tributaria por parte dos
tribunais e/ou das autoridades fiscais, notadamente com relagédo a Lei n® 12.431, poderao afetar
negativamente (a) os resultados do Fundo, causando prejuizos aos Cotistas; e/ou (b) os
rendimentos e os ganhos eventualmente auferidos pelos Cotistas, quando da amortizacdo, do
resgate ou da alienacdo das suas Cotas. Nao € possivel garantir que o disposto na Lei 12.431
e/ou outros normativos aplicaveis ao Fundo néo serd alterado, questionado, extinto ou substituido
por disposicdes mais restritivas, o que podera afetar ou comprometer o tratamento tributario
diferenciado previsto na Lei 12.431.

Risco dos iméveis dos CRIs nédo 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, 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 autorizagdes
governamentais, como o Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros, inclusive sua obtencéo
intempestiva, podera: (i) comprometer o exercicio, pelas devedoras dos créditos que dao lastro
aos CRIs, de suas atividades no imovel, principalmente em razéo da possibilidade de imposi¢ao,
por autoridades competentes, de restricdes, interdicbes ou vedacdes, totais ou parciais, as
atividades das referidas devedoras e a utilizacdo do imdvel vinculados aos CRIs, ou a aplicacdo
de multas e outras penalidades, até que as licencas e autorizacdes governamentais sejam
integralmente obtidas; e (ii) limitar a capacidade das devedoras dos créditos que déo lastro aos
CRIs, em conjunto com a cedente dos referidos créditos, de implementar projetos de expansao
ou reformas no imével, comprometendo sua capacidade operacional, administrativa e financeira.

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

Nos termos dos regulamentos dos Fl-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 negociacdo das Cotas de Fl-Infra, o mercado
secundario 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.

Falta de Liquidez dos Outros Ativos Financeiros

A parcela do patrimdnio liquido do Fundo nado 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.

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 liquidacdo do Fundo. Atualmente, o0 mercado secundéario 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
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refletindo a situacdo 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 subscrigdo ou aquisicdo, conforme o caso, e a liquidacdo da Cotas de Fl-Infra e dos demais
ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo dependem da atuacéo 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 servigos contratados.

Troca de Informacdes

Nao ha garantia de que as trocas de informacfes entre o Fundo e terceiros
ocorrerao livre de erros. Caso este risco venha a se materializar, a liquidagao
e a baixa das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros, inclusive
daqueles eventualmente inadimplidos, sera afetada adversamente,
prejudicando o desempenho da carteira do Fundo e, consequentemente, 0s
Cotistas. Falhas de Cobranca

A cobranca 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 coordenacgdo dos
procedimentos, extrajudiciais ou judiciais, necessarios a cobranca dos ativos do Fl-Infra, bem
como a execuc¢ao de quaisquer garantias eventualmente prestadas, inclusive por meio de medidas
acautelatorias e de preservacdo de direitos, poderd 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.

Falhas ou Interrupcéo dos Prestadores de Servicos

O funcionamento do Fundo depende da atuacdo 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 substitui¢do, por qualquer motivo, podera afetar o regular
funcionamento do Fundo.

Majoracao de Custos dos Prestadores de Servicos

Caso qualquer dos prestadores de servicos contratados pelo Fundo seja substituido, podera haver
um aumento dos custos do Fundo com a contratacdo 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 terd plena
discricionariedade na selecédo e na diversificacdo das Cotas de Fl-Infra a serem subscritas pelo
Fundo, néo tendo o Gestor qualquer compromisso formal de investimento ou concentracdo 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 sejam lastreados em direitos
creditérios, cujos direitos creditérios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantidor especifico.
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RISCOS DE DESCONTINUIDADE
Liquidacdo do Fundo — Indisponibilidade de Recursos

Existem eventos que podem ensejar a liquidacdo do Fundo, conforme previsto no Regulamento.
Assim, h& a possibilidade de os Cotistas receberem os valores investidos de forma antecipada,
frustrando a sua expectativa inicial, sendo que os Cotistas podem n&o conseguir reinvestir os
recursos recebidos com a mesma remuneracgao proporcionada, até entdo, pelo Fundo. Ademais,
ocorrendo a liquidacdo 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 ndo ser exigivel). Nesse caso, 0 pagamento da amortizagdo e/ou do
resgate das cotas ficaria condicionado (1) a amortizagcdo ou ao resgate das Cotas de Fl-Infra e
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.

Dacédo em Pagamento dos Ativos

Ocorrendo a liquidacdo 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
opcdes, a dacdo em pagamento das Cotas de Fl-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 liquidagdo antecipada dos Fl-Infra. Os Cotistas poderdo encontrar dificuldades
para negociar e/ou cobrar as Cotas de Fl-Infra e os demais ativos financeiros, incluindo os Ativos
Incentivados, conforme o caso, recebidos.

Observancia da Alocacdo Minima

Ndo ha garantia de que o Fundo conseguira encontrar Cotas de Fl-Infra suficientes ou em
condi¢cbes 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 VIl do Regulamento. Nessa
hip6tese, parte dos recursos serd restituida antecipadamente aos Cotistas que, caso néo
disponham de outros investimentos similares para alocar tais recursos, poderdo sofrer perdas
patrimoniais. Além de resultar na Amortizacdo Extraordinaria, o desenquadramento da Alocacédo
Minima também poderd levar a liquidacéo do Fundo, nos termos do Regulamento.

O poder concedente possui discricionariedade para determinar os termos e condi¢cdes
apliciveis as concessfes dos emissores dos Ativos Incentivados

Os contratos de concessdo sao contratos administrativos regidos pelas leis brasileiras. Essas leis
e regulamentos fornecem aos poderes concedentes discricionariedade para determinar os termos
e condicBes aplicaveis as concessdes 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 medida ndo prevista na
legislagdo ou nos contratos aplicaveis, ou ainda como resultado de medidas unilaterais, por parte
dessas autoridades, a condic&o financeira dos emissores e seus resultados operacionais podem
ser afetados adversamente, ainda que tenham direito & recomposicéo econdmico-financeira dos
contratos.

A rescisdo 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 indenizacado
adequada

As concessdes dos emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitas a rescisdo unilateral
antecipada em determinadas circunsténcias estabelecidas pela legislacdo e pelo contrato de
concessdo. Ocorrendo a extingdo da concessdo, 0s ativos sujeitos a concesséo serdo revertidos

101



O rioBRAVO

ao poder concedente. Apesar dos emissores terem o direito a indenizacdo 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
0 poder concedente extinguir o contrato de concessao em caso de inadimplemento, o valor pode
teoricamente ser reduzido a até zero, pela imposicdo 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 legislacio federal, estadual e
municipal relativa a prote¢do do meio ambiente. O cumprimento desta legislacao é fiscalizado por
O0rgdos e agéncias governamentais, que podem impor san¢des administrativas por eventual
inobservancia da legislacédo. Tais san¢des podem incluir, entre outras, a imposicdo de multas, a
revogacdo de licencas e até mesmo a suspensdo tempordria ou definitiva de atividades
desenvolvidas pelos emissores. A aprovacéo 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 condicéo financeira e sobre os resultados
dos emissores dos Ativos Incentivados. Além disso, caso 0s emissores ndo observem a legislacdo
relativa a protecao do meio ambiente, podem sofrer a imposicao de sangdes penais, sem prejuizo
da obrigacdo de reparacdo dos danos que eventualmente tenham sido causados. As san¢des no
ambito penal podem incluir, entre outras, penas pessoais aos responsaveis, bem como a perda
ou restri¢do de incentivos fiscais e o cancelamento e a suspenséo de linhas de financiamento de
estabelecimentos oficiais de crédito, assim 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 érgaos
ambientais licenciadores, na emissdo ou renovacdo de licencas, 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 instalacdo e a operacdo dos empreendimentos dos emissores. Sem prejuizo do disposto acima,
a inobservancia da legislacdo ambiental ou das obriga¢gfes que 0s emissores assumiram por meio
de termos de ajustamento de conduta ou acordos judiciais poderd causar impacto adverso
relevante na imagem, nas receitas e nos resultados operacionais dos emissores dos Ativos
Incentivados.

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

A documentacdo dos Outros Ativos Financeiros pode estabelecer diversas hip6teses de
vencimento antecipado que podem ensejar no vencimento antecipado das obrigacbes com
relacdo aos Outros Ativos Financeiros. Nao ha garantias de que os emissores disporéo 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 obrigacGes decorrentes dos Outros Ativos Financeiros, hipétese que
podera acarretar um impacto negativo relevante aos Fl-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.
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Risco juridico da Estrutura dos FlI-Infra

A estrutura financeira, econdmica e juridica dos Fl-Infra apoia-se em um conjunto de obrigacGes
e responsabilidades contratuais e na legislacdo em vigor e, em razdo da pouca maturidade e da
escassez de precedentes em operacdes similares e de jurisprudéncia no que tange a este tipo de
operacdo financeira, podera haver perdas, parcial ou total, por parte do Fundo em razdo do
dispéndio de tempo e recursos para manutencédo do arcabougo contratual estabelecido.

Risco de sinistro dos bens vinculados as Operacdes CRIs, Debéntures e Outras
Operacdes dos Fl-Infra

Determinados ativos dados em garantia no ambito 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 dependerdo da capacidade de pagamento da
companhia seguradora contratada, bem como as indenizacGes a serem pagas pelas seguradoras,
e poderdo ser insuficientes para a reparacéo integral do dano sofrido.

Riscos de Locacdo nas operacdes lastreadas em direitos creditorios imobiliarios

As operagdes 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 creditdrios decorrentes de contratos imobilidrios (como por exemplo, contratos
de locacéo e arrendamento). Tendo em vista que a locagdo e arrendamento dos iméveis 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 condigdes de cumprir com seus compromissos de pagamento na falta das receitas
oriundas dos contratos de locacédo e, consequentemente impactando a rentabilidade das Cotas
dos Fl-Infra; Adicionalmente, a eventual rescisdo dos contratos de locagdo, voluntéria ou
involuntariamente pelo locatario, com ou sem o pagamento da indenizagdo devida, e/ou o
aumento da vacancia dos imoveis, afetara as receitas dos emissores, 0 que podera resultar em
reflexo negativo na rentabilidade das Cotas dos Fl-Infra. Além da rescisdo convencional dos
contratos de locagdo, os locatarios poderdo propor demandas judiciais a fim de obter a resciséo
judicial da relacdo locaticia em caso de onerosidade excessiva dos contratos de locagao.

Risco de decisdes administrativa, arbitrais e/ou judiciais desfavoraveis

Os Fl-Infra poderdo ser parte em diversas acbes, nas esferas civel, penal tributaria e/ou
trabalhista. Nao ha garantia de que os Fl-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 subscricdo e integralizagdo de novas Cotas pelo Fundo, que
deverdo arcar com eventuais perdas.

Risco da morosidade da justica brasileira

Os Fl-Infra poderéo ser parte em demandas judiciais, tanto no polo ativo quanto no polo passivo.
Em virtude da morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolugdo de tais demandas poderéa
levar muitos anos. Ademais, ndo ha garantia de que os Fl-Infra obterdo resultados favoraveis
nas demandas judiciais relacionadas aos Ativos e, consequentemente, poderda impactar
negativamente no patriménio dos Fl-Infra, na rentabilidade do Fundo e no valor de negociacdo
das Cotas de Fl-Infra.
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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 Fl-Infra e/ou as sociedades
por eles investidas, ultimamente os Fl-Infra podem prejudicar a potencialidade de negocia¢do ou
locacdo dos iméveis pelos emissores, as sociedades por eles investidas. Os fatores descritos acima
poderéo 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.

Riscos relacionados a ac6es 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 relaces juridicas de direito privado no periodo da pandemia
declarada pela Organizagdo Mundial de Saude 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 ac&o de despejo de imoveis urbanos (residencial e ndo residencial), prevista no artigo
59, 819, incisos I, 11, V, VI, 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 andlise judicial das
peculiaridades de cada caso, sendo que, poderdo ser indeferidas, inviabilizando a retomada dos
imoveis locados pelos emissores dos titulos que poderdo compor a carteira dos Fl-Infra e/ou as
sociedades por eles investidas. Os emissores e/ou as sociedades por eles investidas podem néo
ser capazes de reaver os imdveis atualmente locados e em situacdo de inadimpléncia, hipotese
em que as suas receitas poderdo ser adversamente afetadas e, consequentemente, a
rentabilidade das Cotas.

Risco de desapropriacdo e de outras restricdes de utilizagdo dos bens imdveis pelo
Poder Publico

De acordo com o sistema legal brasileiro, os bens dos emissores dos titulos que poderao 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
desapropriacdo, ndo h4 como garantir que o pre¢co 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 eles investidas podem nao ser
capazes de reaver os imoveis atualmente locados e em situacdo de inadimpléncia, hipdtese em
que as suas receitas poderdo ser adversamente afetadas e, consequentemente, a rentabilidade
das Cotas.

Risco relacionado aos quéruns de deliberacdo 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 &mbito dos Outros Ativos Financeiros e/ou no endividamento dos emissores, a deliberacdo
para tomar determinadas medidas previstas nos respectivos instrumentos (tais como vencimento
antecipado, liberagdo ou substituicdo de garantias, concessdo de waivers, pré-pagamento
(resgate), entre outras) pode estar sujeita ao atingimento de quéruns de deliberacéo especificos
previstos nos respectivos instrumentos. O ndo atingimento desses quéruns pode inviabilizar a
tomada de medidas em relacéo a tais endividamentos e a excussdo de garantias.

Risco de san¢bes no ambito dos ativos componentes da carteira dos Fl-Infra

Determinados ativos componentes da carteira dos Fl-Infra, inclusive titulos publicos, podem estar
sujeitos a regulamentacdes, decis6es e penalidades de diversas entidades reguladoras, credores
publicos e entidades de autorregulacdo. Eventuais novas regulamentacdes, decisdes e/ou
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penalidades aplicaveis aos ativos componentes da carteira dos Fl-Infra e/ou aos seus respectivos
emissores podem resultar em restricbes a negociacdo por parte das bolsas de valores e
mercadorias e futuros ou de 6rgaos reguladores. Em situacGes em que tais restricdes estiverem
sendo praticadas, as condi¢des de movimentacéo dos ativos da carteira e precificacdo dos ativos
poderao ser prejudicadas.

RISCO DE QUESTIONAMENTO DA VALIDADE E DA EFICACIA

Questionamento da Validade e da Eficacia da Emissao, da Subscricdo ou da Aquisicdo
dos Ativos Incentivados

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

RISCO DE FUNGIBILIDADE
Intervencéo ou Liquidacéo 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 serédo recebidos na conta do Fundo. Na hipétese de intervencdo ou liquidagdo
judicial ou extrajudicial da instituicdo 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 blogueados e ndo vir ser recuperados, o que afetaria negativamente o
patriménio do Fundo.

RISCOS DE CONCENTRAGAO
Concentracdo em Fl-Infra e em Ativos Incentivados

O risco da aplicacdo no Fundo tem relagdo direta com a concentragdo da sua carteira em cotas
emitidas por um mesmo Fl-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 Econdmico 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 concentracéo,
maior serd a chance de o Fundo sofrer perda patrimonial significativa que afete negativamente a
rentabilidade das suas cotas.

Concentracdo 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 sejam 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 liguido do Fundo, conforme o caso. Em qualquer hipétese, se 0s 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.
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RISCO DE PRE-PAGAMENTO
Pré-Pagamento dos Ativos Incentivados

Certos emissores dos Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos Fl-Infra poderdo,
voluntariamente ou ndo, pagar as respectivas obrigacBes 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, amortizacdo 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.

RISCO PROVENIENTE DO USO DE DERIVATIVOS
Operagdes de Derivativos

Consiste no risco de distor¢cdo 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 operag¢des, 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
protecdo das posicdes a vista, existe o risco de essas operac¢fes ndo representarem um hedge
perfeito ou suficiente para evitar perdas aos referidos fundos de investimento e,
consequentemente, ao Fundo. Em qualquer hipétese, os fundos de investimento investidos pelo
Fundo poderédo 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 limitacbes 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
ndo caiba mais recurso com efeito suspensivo, ndo sera caracterizada Justa Causa na hipétese
de descumprimento pelo Gestor de suas obrigacBes, deveres ou atribuigdes especificadas nas
normas vigentes, no Regulamento ou no contrato de gestdao ou, enquanto o Gestor prestar os
servicos de gestdo dos Fl-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 hip6tese de o Gestor ou qualquer de seus sécios ou administradores praticar atividades
ilicitas no mercado financeiro ou de capitais, crimes contra o Sistema Financeiro Nacional ou atos
de corrupcao.

Enquanto ndo for caracterizada a Justa Causa, as deliberacdes da assembleia geral relativas (1)
a substituicdo do Gestor; e (2) a definicdo 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
substituicdo do Gestor na prestacdo dos servigos de gestdo das carteiras dos referidos Fl-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
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presentes, desde que essa maioria represente, no minimo, 25% (vinte e cinco por cento) das
cotas em circulacdo. Dessa forma, relativamente a outros fundos de investimento constituidos
nos termos da Instrugdo CVM 555, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades em reunir os votos
necessarios para a aprovar a substituicdo do Gestor.

Aprovacao 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 hipoteses em que o regulamento do fundo definir quérum de instalacéo
superior. Exceto por determinadas matérias previstas acima, as delibera¢des na assembleia geral
serdo tomadas, em primeira ou segunda convocacdo, 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 circulacdo.

Concentracdo das Cotas

N&o hé restricdo quanto & quantidade méxima de cotas do Fundo que poderd ser detida por um
mesmo Cotista. Assim, poderd ocorrer a situagdo em que um Cotista venha a deter parcela
substancial das cotas e, consequentemente, uma participacdo expressiva no patrimoénio do
Fundo. Tal fato podera fragilizar a posicdo dos demais Cotistas em razdo da possibilidade de
certas deliberagGes na assembleia geral virem a ser tomadas pelo Cotista “majoritario” em funcdo
de seus interesses proprios e em detrimento do Fundo e dos Cotistas “minoritarios”.

Emissdo de Novas Cotas

O Fundo podera, a qualquer tempo, observado o disposto no Regulamento, emitir novas cotas.
Na hipdtese de realizacdo de uma nova emissdo os Cotistas poderdo ter as suas respectivas
participa¢gdes 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 nao estiverem investidos nos termos do Regulamento e/ou o prazo esperado para
recebimento de recursos podera ser alterado em razdo da subscri¢do de novas Cotas de Fl-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 FlI-Infra, inclusive e sem limitacdo: proibi¢cdes, atrasos e interrup¢fes; ndo 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 execucdo 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 legislacédo
federal impde responsabilidade objetiva aquele que direta ou indiretamente causar degradacao
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 indenizagbes ambientais
substanciais ou despesas relevantes incorridas para custear a recuperacdo do meio ambiente ou
0 pagamento de indenizagao a terceiros afetados podera impedir ou levar os emissores de Ativos
Incentivados a retardar ou redirecionar planos de investimento em outras areas, 0 que podera
ter um efeito adverso sobre o Fundo. Eventuais seguros contratados para cobrir exposicdo a
contingéncias ambientais dos emissores dos Ativos Incentivados podem ndo ser suficientes para
evitar potencial efeito adverso sobre o Fundo.
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OUTROS RISCOS
Precificacdo dos Ativos

As Cotas de Fl-Infra e os demais ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo serédo
avaliados de acordo com os critérios e os procedimentos estabelecidos pela regulamentacao em
vigor. Referidos parametros, tais como o de marcacdo a mercado (mark-to-market), poderédo
causar variacdes nos valores dos referidos ativos, podendo resultar em reducdo 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 valoriza¢édo 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 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 ndo constituam patrimdnio suficiente para a remuneragdo das suas cotas, de acordo com
a rentabilidade alvo estabelecida no Regulamento, a valorizagdo 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 relacdo a
qualquer fundo de investimento, ou ao préprio Fundo, ndo representam garantia de rentabilidade
futura.

N&o Realiza¢do dos Investimentos

Ndo 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, 0s recursos captados pelo Fundo poderdo ser
investidos em ativos de menor rentabilidade, resultando em um retorno inferior & rentabilidade
alvo das cotas do Fundo inicialmente pretendida.

Auséncia de Propriedade Direta dos Ativos

Os direitos dos Cotistas deverdo ser exercidos sobre todos os ativos da carteira do Fundo de
modo ndo individualizado, proporcionalmente & quantidade de cotas por eles detidas. Portanto,
os Cotistas ndo terdo qualquer direito de propriedade direta sobre os ativos que comp8em a
carteira do Fundo.

Eventual Conflito de Interesses

O Administrador, o Gestor e os integrantes dos seus respectivos Grupos Econémicos atuam e
prestam uma série de outros servicos no mercado de capitais local, incluindo a administragdo e
a gestdo de outros fundos de investimento. O Fundo podera realizar opera¢8es nas quais fundos
de investimento administrados ou geridos pelo Administrador, pelo Gestor ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Econdmicos atuem na condi¢cdo de contraparte. Ademais, observado o
disposto no Capitulo 111 do Regulamento, o 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) sédo
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
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Grupos Econdmicos; ou (I1) companhias investidas por fundos de investimento administrados ou
geridos pelo Administrador, pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos
Econdmicos; e (i) realizar operag8es 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 aquisicdo de Ativos Incentivados de titularidade
de outros fundos de investimento 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.

Restricdes de Natureza Legal ou Regulatéria

Eventuais restricdes de natureza legal ou regulatéria podem afetar adversamente a validade da
emisséo, da subscri¢cdo ou da aquisicdo dos Ativos Incentivados pelos Fl-Infra, da constitui¢cdo ou
do funcionamento dos Fl-Infra ou da emissdo das Cotas de Fl-Infra, o comportamento dos
referidos ativos e os fluxos de caixa a serem gerados. Na ocorréncia de tais restri¢cBes, tanto o
fluxo de originacé@o 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.

Participagdo de Pessoas Vinculadas na Oferta

Nos termos da regulamentagdo em vigor, podera ser aceita a participacdo 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 serdo automaticamente cancelados, nos termos
do artigo 55 da Instrucdo CVM 400. A participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta podera
promover reducdo da liquidez das Cotas Classe A do Fundo no mercado secundario.

Alteracdo da Legislacdo Aplicavel ao FUNDO e/ou aos Cotistas

A legislacédo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo,
sem limitacdo leis tributarias, esta sujeita a alteracdes. Tais alteracbes podem ocorrer, inclusive,
em carater transitério 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 publicacéo de novas leis e/ou uma nova interpretacdo das leis vigentes
poderdo impactar negativamente os resultados do Fundo. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias
de autoridades governamentais e o6rgdos reguladores no mercado brasileiro, bem como
moratdrias e alteracdes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderdo impactar, de
maneira adversa, o valor das cotas do Fundo, bem como as condi¢cBes para a Distribuicdo de
Rendimentos e o resgate das cotas.

Questionamento da Estrutura do Fundo e dos Fl-Infra

O Fundo e os Fl-Infra se enquadram, respectivamente, no 8§1° 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 dever4 aplicar,
no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimdnio liquido nas Cotas de Fl-Infra; e
(2) cada Fl-Infra devera aplicar, no minimo, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patrimonio
liquido nos Ativos Incentivados. Além do risco de alteragdo das normas aplicaveis ao Fundo e aos
Fl-Infra, caso o atendimento das disposi¢cdes 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 liquidacdo ou a
transformacédo, 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 alterado.
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Tributacgéo da Distribuicdo de Rendimentos

Observado o fator de risco “Precificacdo dos Ativos” acima, eventuais variacdes 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. Nos termos do Regulamento, em cada Data de
Pagamento, o Fundo podera, a critério do Gestor, destinar diretamente aos Cotistas, por meio da
amortizacéo 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 serdo tributados na forma do
Capitulo XIIl do Regulamento. Dessa forma, cada Cotista devera, de acordo com a sua propria
natureza, analisar detalhadamente o Capitulo XIIl do regulamento, inclusive com eventual auxilio
de consultores externos, sobre a tributacdo que lhe é aplicavel e o impacto de tal tributacdo em
sua analise de investimento.

Impossibilidade de Previsdo dos Processos de Emissdo e/ou de Alienagdo dos Ativos
Incentivados

N&o 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 FlI-
Infra poderéo 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 cobranca de parte ou da totalidade dos pagamentos referentes aos Ativos Incentivados, afetando
negativamente os resultados dos Fl-Infra e, consequentemente, do Fundo.
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COTAS
Caracteristicas Gerais

As Cotas correspondem a frac@es ideais do patrimdnio do Fundo, sdo escriturais e nominativas e
conferirdo os mesmos direitos e obrigac¢des, inclusive direitos de voto, conforme descritos no
Regulamento e neste Prospecto Definitivo.

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

A gualidade de Cotista caracteriza-se pela inscricdo do nhome do titular no registro de cotistas do
Fundo.

N&o sera realizada a integralizacédo, a amortizac@o ou o resgate das Cotas em dias que ndo sejam
Dias Uteis.

Todas as obrigag6es previstas no Regulamento e neste Prospecto Definitivo, inclusive obrigactes
de pagamento, cuja data de vencimento coincida com dia que n&o seja Dia Util serdo cumpridas
no primeiro Dia Util subsequente, ndo havendo direito por parte dos Cotistas a qualquer
acréscimo.

Classe de Cotas

As Cotas sdo emitidas em classe Unica.
Regras de Movimentacdo

Emissao e Distribuicdo das Cotas

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

A presente Oferta serd conduzida pelos Coordenadores, sob o regime de melhores esforcos de
colocacéo, nos termos da Instrucdo CVM 400. A distribuicdo publica de eventuais novas emissdes
de Cotas devera observar os normativos em vigor da CVM, bem como o regime de distribuicdo
estabelecido na deliberacdo do Administrador, conforme orientacdo do Gestor, ou da assembleia
geral que aprovar a respectiva emissao.

O funcionamento do Fundo esta condicionado a distribuicdo da Quantidade Minima de Cotas da
presente Emisséo.

As regras de distribuicdo parcial da presente Oferta encontram-se previstas na secéo
“Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Distribuicdo Parcial”, na pagina 29 do
presente Prospecto Definitivo. Exceto se de outra forma disposto na deliberacdo que aprovar as
eventuais novas emissfes de Cotas, também sera admitida a colocagdo parcial, ndo havendo a
captacédo de recursos por meio de fontes alternativas. As Cotas que néo forem colocadas no prazo
estabelecido para a respectiva distribuicdo deveréo ser canceladas pelo Administrador.
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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. Caberd ao Administrador comunicar 0s
Cotistas a cada nova emissédo de Cotas para que exercam o seu direito de preferéncia, até a data
estipulada nos documentos que aprovarem as novas emissfes, 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 sera de 10 (dez) Dias Uteis;

(i)  Adata de corte, para apuracéo dos Cotistas titulares de cotas que serdo elegiveis ao direito
de preferéncia ora descrito, sera indicada em cada documento que vier a aprovar as novas
emissdes, tais como a deliberagdo do Administrador ou na assembleia geral que aprovar a
nova emissdo, conforme o caso;

(iii) os Cotistas poderdo ceder o seu direito de preferéncia a outros Cotistas ou a terceiros,
observada a regulamentagdo em vigor; e

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

Subscricédo e Integralizacdo das Cotas

Na presente Oferta, as Cotas ter@o valor unitario de integralizagdo, na Data de Liquidagao,
equivalente ao Preco de Emissdo, sem considerar a Taxa de Distribui¢cdo Primaria. Nas eventuais
novas emissdes de Cotas, as Cotas terdo valor unitario de integralizacdo definido nos termos do
paragrafo abaixo.

O prego de integralizacdo das Cotas de cada nova emissdo 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 hova emissao, conforme o caso: (a) o valor patrimonial atualizado
da Cota, desde a Data de Liquidacdo até a data da efetiva integralizacdo, na forma do
Regulamento e desta se¢do “Cotas”, sob o titulo “Valorizac&o das Cotas”, na pagina 115 deste
Prospecto Definitivo; (b) o prego obtido mediante a aplicacdo de 4gio 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, em intervalo de datas a ser definido pelo Gestor; ou (c) pelo
preco definido em procedimento de coleta de intencBes de investimento, a ser realizado no @mbito
da distribuicdo publica das Cotas, nos termos das normas aplicaveis.

O Gestor devera incluir, na orientacdo ao Administrador para a emissdo de Cotas, até o limite do
Patrimdnio Autorizado, e na proposta de emissédo de novas Cotas a ser apreciada pela assembleia
geral, ap6s atingido o limite do Patriménio Autorizado, o critério, dentre aqueles previstos no
paragrafo acima, a ser utilizado na definicdo do prec¢o de integralizacdo das Cotas do Fundo.

Na presente Oferta, quando da integralizacdo das Cotas, o Investidor deverd pagar,
adicionalmente ao Preco de Emisséo, a Taxa de Distribui¢cdo Primaria, conforme descrito na se¢éo
“Informacdes Relativas & Oferta”, sob o titulo “Taxa de Distribuicdo Primaria”, na pagina
30 do presente Prospecto Definitivo.

Nas eventuais novas emissdes de Cotas, 0s respectivos investidores, ao integralizar as Cotas do
Fundo, poderéo, conforme venha a ser definido em cada emisséo de Cotas do Fundo, pagar,
adicionalmente ao prego de integralizacdo das Cotas, uma Taxa De Distribuicdo Primaria, por
Cota efetivamente integralizada, a qual sera destinada ao pagamento dos custos de distribuicéo
primaria das Cotas do Fundo, incluindo, sem limitagdo, as comissdes devidas a distribuidores, os
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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 Distribuicdo Primaria sera (i) definido (a)
na deliberacdo do Administrador, conforme orientacéo do Gestor, para as emissdes de Cotas até
o limite do Patrimdnio Autorizado; ou (b) na assembleia geral que aprovar a respectiva emissao,
observada a proposta especifica do Gestor, para as emissdes de Cotas apés atingido o limite do
Patrimonio Autorizado; e (ii) informado aos investidores nos documentos relativos a distribuicdo
das Cotas do Fundo. A Taxa De Distribuicdo Primaria ndo integrara o preco de emissédo 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 Distribuicdo Primaria serdo encargos do
Fundo, observado o disposto na Instrugdo CVM 555. Caso, apds 0 pagamento 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.

Na presente Oferta, a subscricdo e a integralizagdo das Cotas serdo feitas na forma descrita na
secdo “Informacdes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Subscricdo e Integralizagdo das
Cotas”, na pagina 35 do presente Prospecto Definitivo.

Nas eventuais novas emissdes 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 Eletr6nica 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 serd permitida a integralizagdo das Cotas com a
entrega de Cotas de Fl-Infra ou de Outros Ativos Financeiros.

Para o célculo do numero de Cotas a que tem direito cada Cotista, 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 integralizacao das Cotas. Para fins de clareza,
exceto pela Taxa de Distribuigdo Primaria, ndo sera cobrada dos Cotistas taxa de ingresso.

E admitida a subscricdo por um mesmo Cotista de todas as Cotas emitidas pelo Fundo. N&o
havera, portanto, critérios de disperséo das Cotas.

Deposito e Negociagao das Cotas

As Cotas serdo depositadas pelo Administrador para distribuicgdo no mercado priméario e
negocia¢cdo 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 dever transferi-las para a Central Depositaria da B3 por
meio de seu agente de custédia, sem qualquer obrigacdo ou responsabilidade por parte do
respectivo Coordenador ou do Administrador.

Cabera ao responsavel por intermediar eventual negociacdo das Cotas no mercado secundario
assegurar o cumprimento dos requisitos aplicaveis para a aquisi¢do das Cotas, bem como verificar
a observancia de quaisquer outras restricdes aplicaveis a negociacdo das Cotas no mercado
secundario.

Os Cotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos, tributos e emolumentos
decorrentes da negociagdo ou da transferéncia de suas Cotas, observado que o Administrador
poderda exigir dos Cotistas o0 recurso ou a comprovacéo de pagamento do tributo quando se tratar
de Cotas mantidas em regime escritural.
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As disposicBes sobre o depésito e a negociacdo das Cotas objeto da presente Oferta na B3
encontram-se na secdo “InformacBes Relativas a Oferta”, sob o titulo “Depdsito e
Negociacgdo das Cotas na B3”, na pagina 31 do presente Prospecto Definitivo.

Distribuicdo de Rendimentos, Amortizacao Extraordinaria e Resgate das Cotas

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

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

Caso necessério para o adimplemento das despesas e dos encargos do Fundo, conforme previstos
no Regulamento e neste titulo “Distribuicdo de Rendimentos, Amortizacdo Extraordinaria
e Resgate de Cotas” e na regulamentacao aplicavel, e/ou para a recomposicdo 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, Amortizacao Extraordinaria e Resgate de Cotas”.

Em cada Data de Pagamento, desde que ainda néo incorporados ao seu patriménio, o Fundo
podera, 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 remuneratérios, correcdo monetaria e/ou
ganhos de capital decorrentes da alienagdo de ativos ("Rendimentos” e “Distribuicdo de
Rendimentos”, respectivamente).

As Distribui¢cBes de Rendimentos deverdo alcangar, proporcional e indistintamente, todas as Cotas
do Fundo em circulacdo. Para fins de clareza, cada amortizacédo implica na reduc¢do do valor da
Cota na proporc¢do da diminuigdo do patrimdnio liquido do Fundo, sem alterar a quantidade de
cotas em circulacdo (“Ajuste do Valor da Cota”).

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, ocorrendo o
pagamento sempre no 15° (décimo quinto) Dia Util de um Més-Calendario, de acordo com o0s
prazos e os procedimentos operacionais da B3 ("Data de Pagamento”), observado o disposto
no Paragrafo Segundo do Artigo 64° do Regulamento do Fundo, sendo certo que o Ajuste do
Valor da Cota ocorrerd no ultimo dia Util do més antecedente ao Més-Calendéario das respectivas
datas de pagamento, ndo obstante da necessidade de observacdo aos prazos e procedimentos
operacionais da B3.

O Gestor buscara, em regime de melhores esforcos, 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 Distribuicdes de Rendimentos realizadas no referido exercicio social.
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Caso, a qualquer tempo, haja o desenquadramento da Alocacao Minima e desde que mediante
solicitacdo do Gestor, o Fundo poderd realizar a amortizacio extraordinaria compulsoria das suas
cotas, sem a incidéncia de qualquer prémio ou penalidade (*Amortizacdo Extraordinaria”).

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 comunicagao
pelo Administrador aos Cotistas nesse sentido.

A Amortizagdo Extraordinaria devera alcancar, proporcional e indistintamente, todas as Cotas do
Fundo em circulag&o. Para fins de clareza, a Amortizacéo Extraordinaria implicara na reducgdo do
valor da Cota na proporcdo da diminuicdo do patriménio liquido do Fundo, sem alterar a
guantidade de cotas em circulagéo.

As Cotas serdo resgatadas apenas em caso de liquida¢do do Fundo.

O pagamento da Distribuicdo de Rendimentos, da Amortizacdo 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
Eletrénica Disponivel (TED) ou outra forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN,
servindo o comprovante de depdsito ou transferéncia como recibo de quitacéo.

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 hipétese de liquidagdo do Fundo e de acordo com o que for deliberado na
assembleia geral.

OS PROCEDIMENTOS DESCRITOS NESTE TITULO “DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS,
AMORTIZAGCAO 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 125 DESTE PROSPECTO
DEFINITIVO. 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, 99 E 110 DESTE
PROSPECTO DEFINITIVO

Valorizacdo 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 avaliacdo descrita no manual do Administrador, disponivel no seu site, no
endereco www.daycoval.com.br, observadas as disposi¢es da regulamentacéo aplicavel.

Apé6s a Data de Liquidacdo, o valor da cota resultard da divisdo do valor do patrimdnio liquido
pelo nimero de Cotas em circulacéo, apurados, ambos, no encerramento do dia, assim entendido.
o horério de fechamento dos mercados em que o Fundo atue, observado. para fins de subscricédo
e integralizacdo, o disposto Regulamento e nesta secdo “Cotas”, sob o titulo “Subscricédo e
Integralizacdo das Cotas”, na pagina 112 deste Prospecto Definitivo. Para o célculo do niimero
de cotas a que tem direito cada Cotista, ndo serdo deduzidas do valor entregue ao Administrador
quaisquer taxas ou despesas, sem prejuizo da cobranca da Taxa de Distribuicdo Primaria, a qual
nao integra o preco de integralizacéo das Cotas.
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O procedimento de valoracdo 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.
Assembleia Geral de Cotistas

Competéncia

Compete privativamente a Assembleia Geral de Cotistas deliberar sobre:

Deliberacao

Qudrum de Aprovacao

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

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes

(ii) a substituico 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

(ii) a substituico do Gestor, sem Justa
Causa,

90% (noventa por cento) das cotas em circulacdo

(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 circulagéo

(v) a fuséo, a incorporagdo, a cisdo, a | 50% (cinquenta por cento) das cotas em
transformacéo ou a liquidacdo do Fundo; | circulacédo
(vi) o requerimento da insolvéncia do | 50% (cinquenta por cento) das cotas em
Fundo, conforme aplicavel; circulacédo

(vii) alteracdo da Taxa de Administracéo
Minima, da Taxa de Administracdo Maxima
e da Taxa de Gestéo;

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

(viii) a cobranca de novas taxas dos
Cotistas, incluindo, mas néo 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
circulacédo

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

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacédo

(X) a alteracdo das caracteristicas das
cotas do Fundo em circulacao;

Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
presentes

(xi) a emissé@o de novas cotas pelo Fundo,
apos atingido o limite do Patriménio
Autorizado;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacédo

(xii) alterar os quéruns de deliberacdo das
assembleias gerais, conforme previstos
neste titulo “Assembleia Geral de
Cotistas”;

90% (noventa por cento) das cotas em circulacdo
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Deliberacao Qudrum de Aprovacao

(xiii) definir a orientacdo de voto a ser | 90% (noventa por cento) das cotas em circulacédo
proferido pelo Gestor, em nome do Fundo,
nas assembleias gerais de cotistas dos FI-
Infra que deliberarem sobre a substituicdo
do Gestor na prestacdo dos servicos de
gestdo das carteiras dos referidos Fl-Infra
Master, sem Justa Causa;

(xiv) definir a orientacdo de voto a ser | Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, | presentes, desde que presentes, no minimo, 50%
nas assembleias gerais de cotistas dos FI- | (cinquenta por cento) das cotas em circulagdo
Infra que deliberarem sobre a substitui¢io
do Gestor na prestacdo dos servicos de
gestdo das carteiras dos referidos Fl-Infra
Master, com Justa Causa;

(xv) a amortizagao e o resgate compulsério | 80% (oitenta por cento) das cotas em circulagdo
de cotas do Fundo, que ndo estejam
previstos no Regulamento;

(xvi) o resgate das cotas do Fundo por | Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
meio da dacdo em pagamento das Cotas | presentes, desde que presentes, no minimo, 50%
de Fl-Infra Master e/ou de outros ativos | (cinquenta por cento) das cotas em circulacéo

financeiros;

(xvii) a alteracio da Reserva de Despesas; | Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
e presentes, desde que presentes, no minimo, 50%
(cinquenta por cento) das cotas em Circulagéo

(xvii) a alteracdo do Regulamento, | Maioria das cotas de titularidade dos Cotistas
ressalvado o disposto abaixo. presentes

Procedimento de Convocacgéo

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 convocagao da assembleia geral deverda 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 convocagdo da assembleia geral deve ser feita com 10 (dez) dias de antecedéncia, no minimo,
da data de sua realizac8o, devendo constar da convocacéo, obrigatoriamente, dia, hora e local
em que sera realizada a assembleia geral e a indicacdo do local onde os Cotistas possam examinar
os documentos pertinentes a proposta a ser submetida a apreciagcdo da assembleia.

A presenca dos Cotistas representando a totalidade das Cotas em circulagdo supre a falta de
convocagao.

Além da assembleia anual que devera deliberar sobre as demonstragdes 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 circulacdo poderdo convocar a qualquer tempo
assembleia geral, para deliberar sobre ordem do dia de interesse do Fundo ou dos Cotistas.
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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 serd 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.

Instalacéo e Deliberagéo

Anualmente, a assembleia geral devera deliberar sobre as demonstraces contabeis do Fundo,
fazendo-o até 120 (cento e vinte) dias apés 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 demonstracGes contdbeis auditadas
relativas ao exercicio encerrado, sendo que os Cotistas poderdo dispensar a observancia do prazo
estabelecido neste paragrafo.

Na assembleia geral, a ser instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um) Cotista, as
deliberacbes serdo 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
hip6teses 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 convocagdo da assembleia, e os seus representantes legais ou procuradores
legalmente constituidos hd menos de 1 (um) ano.

N&o podem votar nas assembleias gerais:
0] 0 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
funcionérios; e

(v) Cotistas em situacédo de conflito de interesses com o Fundo.

O resumo das decisdes da assembleia geral devera ser enviado aos Cotistas no prazo de até 30
(trinta) dias apo6s a data de sua realizacéo, 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
comunicacdo de que trata este paragrafo podera ser efetuada no extrato de conta relativo ao
més seguinte ao da realizacdo da assembleia.

O 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 sejam admitidas a negociagdo ou de entidade autorreguladora, ou
da ANBIMA; (ii) for necessaria em virtude da atualiza¢io dos dados cadastrais do Administrador,
do Gestor, do Custodiante ou dos demais prestadores de servigos do Fundo, incluindo, sem
limitagdo, mudanca de razdo social, endereco, site ou telefone; ou (iii) envolver a reducédo da
Taxa de Administragdo Minima, da Taxa de Administracdo Maxima ou da Taxa de Gestdo. As
alteragdes 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.
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As deliberacdes de competéncia da assembleia geral poderédo ser adotadas mediante processo de
consulta formal, sem necessidade de reunido presencial, conforme facultado pela regulamentacéo
em vigor. O processo de consulta sera 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 interpretacdo também constar
expressamente da prépria consulta.

A assembleia geral podera ser realizada exclusivamente por meio eletrbnico, desde que
devidamente assim informado aos Cotistas no ato da convocacdo. Nessa hipotese, o
Administrador deverd tomar as providéncias necessarias para assegurar a participacdo dos
Cotistas e a autenticidade e a seguranga na transmissdo de informacdes, particularmente dos
votos, que deverdo ser proferidos por meio de assinatura eletrénica legalmente reconhecida.

Os Cotistas também poderdo votar por meio de comunicagdo escrita ou eletrdnica, desde que
recebida pelo Administrador antes do inicio da assembleia e desde que tal possibilidade conste
expressamente da convocagdo ou do processo de consulta formal, com a indicacdo das
formalidades a serem cumpridas.

As deliberacdes de competéncia da assembleia geral serdo preferencialmente adotadas (i) em
assembleia geral realizada por meio eletrénico; ou (i) mediante processo de consulta formal. A
critério do Administrador, a assembleia geral sera realizada de forma presencial.

Liquidacdo do Fundo

O Fundo podera ser liquidado por deliberacdo da assembleia geral convocada especialmente para
esse fim, conforme descrito no Regulamento e nesta se¢io “Cotas”, sob o titulo “Assembleia
Geral de Cotistas”, na pagina 116 do presente Prospecto Definitivo.

A liquidagdo e o encerramento do Fundo dar-se-4 na forma prevista na Instrucdo CVM 555,
ficando o Administrador responsavel pelo Fundo até a efetivagdo da liquidacdo e de seu
encerramento do mesmo.

Informac¢fes Complementares
Encargos do Fundo

Constituem encargos do Fundo, as seguintes despesas, que lhe podem ser debitadas
diretamente:

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

(i)  despesas com o registro de documentos em cartério, impressao, expedi¢do e publicacao
de relatérios e informacg®es periddicas previstas na Instrucdo CVM 555;

(iii) despesas com correspondéncias de interesse do Fundo, inclusive comunica¢des aos
Cotistas;

(iv)  honorérios e despesas do auditor independente;
(v) emolumentos e comissdes pagas por operacdes do Fundo;

(vi) honorérios 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 condenacgao
imputada ao Fundo, se for o caso;
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(vii) parcela de prejuizos ndo coberta por apoélices de seguro e ndo decorrente diretamente de
culpa ou dolo dos prestadores dos servicos de administragdo no exercicio de suas
respectivas fungdes;

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

(ix) despesas com liquidacdo, registro, e custddia de operacBes com titulos e valores
mobiliarios, ativos financeiros e modalidades operacionais;

(x)  se for o caso, despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operagdes ou com
certificados ou recibos de deposito de valores mobiliarios;

(xi)  contribui¢do anual devida as bolsas de valores ou as entidades do mercado organizado em
gue o Fundo tenha suas cotas admitidas & negociagéo;

(xii) a Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestao;

(xiii) eventuais montantes devidos aos Cotistas na hipotese de acordo de remuneragdo com
base na Taxa de Administracdo e na Taxa de Gestdo, observado, ainda, o disposto no
artigo 85, 88°, da Instrucdo CVM 555; e

(xiv) se houver, honoréarios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado.

Quaisquer despesas ndo previstas acima como encargos do Fundo, inclusive aquelas de que trata
0 artigo 84, 84°, da Instrucéo CVM 555, se couber, correm por conta do Administrador, devendo
ser por ele contratadas.

Observada a “"Ordem de Alocacdo dos Recursos” prevista no Regulamento e na pagina 86
deste Prospecto Definitivo, o Gestor dever4 manter uma reserva para pagamento dos encargos
do Fundo, desde a Data da 12 Integralizacdo até a liquidacdo 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 composi¢do da Reserva de
Despesas serdo obrigatoriamente aplicados em ativos financeiros que ndo sejam as Cotas de Fl-
Infra, observadas as demais disposi¢cdes do Regulamento.

Os procedimentos descritos no caput ndo constituem promessa ou garantia, por parte do Gestor
ou, mesmo, do Administrador, de que, observada a “"Ordem de Alocacdo dos Recursos”
prevista no Regulamento e na pagina 86 deste Prospecto Definitivo, havera recursos suficientes
para a manutencdo da Reserva de Despesas, representando apenas um objetivo a ser perseguido.

Todos os custos e despesas incorridos pelo Fundo para a preservacdo dos seus direitos e
prerrogativas, inclusive aqueles relacionados com medidas extrajudiciais ou judiciais necessérias
para o exercicio de seus direitos enquanto detentor das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do Fundo, séo de inteira responsabilidade do Fundo, até o
limite do seu patrim6nio 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 patrimdnio, sendo certo que as aplicacdes realizadas pelos Cotistas no Fundo ndo contam
com garantia do Administrador, do Gestor, do Custodiante, dos Coordenadores ou dos integrantes
dos seus respectivos Grupos Econdmicos, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de
seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito - FGC.
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Politica de Divulgacao de Informacdes
Informacdes Obrigatdrias e Periddicas e Publicacfes

O Administrador, em atendimento a politica de divulgacdo de informacdes referentes ao Fundo,
esta obrigado a:

0) remeter (a) mensalmente aos Cotistas extrato de conta contendo, no minimo, as
informacdes exigidas pela regulamentacédo vigente, incluindo: (1) nome e ndmero 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
questao; (5) rentabilidade do Fundo auferida entre o Gltimo Dia Util do més anterior e o
altimo Dia Util do més de referéncia do extrato; (6) a data de emisséo do extrato; e (7)
telefone, correio eletrdnico e endereco para correspondéncia do servico de atendimento
aos cotistas; e (b) anualmente, até o ultimo Dia Util de fevereiro de cada ano, as
demonstrac¢des de desempenho do Fundo, ou a indicac&o do local no qual este documento
ser& disponibilizado aos Cotistas;

(i)  divulgar, em lugar de destaque no seu site e sem prote¢do de senha, a demonstracdo 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 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 relatérios
preparados pelo Gestor nos termos do Regulamento e deste titulo “Informacées
Obrigatorias e Periddicas e Publicagdes”; 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 “Informacdes Obrigatorias
e Periddicas e Publicacdes”, nao obstante da disponibilizagao dos referidos documentos
no site da B3.

A remessa das informacg6es 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 adesdo ao
Regulamento.

Caso algum Cotista ndo tenha comunicado o Administrador a atualizacdo de seu enderego, seja
para envio de correspondéncia por carta ou através de meio eletrénico, o Administrador ficara
exonerado do dever de prestar-lhe as informacdes previstas no Regulamento e na legislacdo e
na regulamentacdo em vigor, a partir da Ultima correspondéncia que houver sido devolvida por
incorre¢do no endereco informado.

A composicdo 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 divulgagdes em periodicidade diferente da mencionada no paragrafo
acima, a mesma informacgdo sera disponibilizada de forma equanime a todos os Cotistas,
mediante prévia solicitacdo, em formato definido pelo Administrador, em periodicidade acordada
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previamente entre os Cotistas e o Administrador, ressalvadas as hipoteses de divulgacdo de
informacdes pelo Administrador aos prestadores de servigos do Fundo, necessarias para a
execucdo de suas atividades, bem como aos érgéos reguladores, autorreguladores e entidades
de classe, quanto aos seus associados, no atendimento a solicitag6es legais, regulamentares e
estatutdarias por eles formuladas.

As informacdes relativas a composicdo da carteira demonstrardo a identificacdo dos ativos, a
quantidade, o valor e o percentual sobre o total da carteira, nos moldes divulgados pelo
Administrador a CVM. Caso o0 Fundo possua posi¢cdes ou operagdes em curso que possam Vvir a
ser prejudicadas pela sua divulgagdo, o demonstrativo da composi¢do da carteira podera omitir
a identificacdo e a quantidade das mesmas, registrando somente o valor e a porcentagem sobre
o total da carteira. As operacGes omitidas deverdo ser colocadas a disposi¢do 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 & 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 decisdo 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 relatdrio sintético contendo, no minimo, as seguintes informacdes: (a)
carteira consolidada do Fundo; e (b) comentérios do Gestor sobre a carteira do Fundo, incluindo
atribuicédo 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
informacdes: (i) mesmas informagdes que constam no relatério mensal referido no paragrafo
acima; (ii) visdo de mercado do Gestor; e (iii) informacdes sobre o mercado secundario de Cotas.

O Gestor devera disponibilizar os relatérios preparados conforme o disposto nos paragrafos acima
ao Administrador, por meio eletrdnico previamente acordado, antes da sua divulgacédo no site do
Gestor.

Para fins do disposto no Regulamento e neste Prospecto Definitivo, considera-se o correio
eletrénico uma forma de correspondéncia valida entre o Administrador, o Gestor, o Custodiante
e os Cotistas.

Desde que permitido pela regulamentacdo em vigor, as comunicacdes entre o Administrador, o
Gestor, o Custodiante e os Cotistas serdo realizadas, preferencialmente, por correio eletrdnico ou
outra forma de comunicacdo eletrbnica admitida pela regulamentacdo aplicavel,
preferencialmente através dos enderecos de e-mail abaixo indicados.
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Atendimento aos Cotistas e Disponibilizacdo dos Documentos da Oferta
Administrador

BANCO DAYCOVAL S.A.

Att.: Vinicius Daniel Pagliaci da Rocha/Andre Sznifer Kurbet

Avenida Paulista, n°® 1793, Sdo Paulo — SP, CEP 01311-200S&0 Paulo — SP

Tel.: (11) 3138-6856

E-mail: vinicius.rocha@bancodaycoval.com.br/ andre.kurbet@bancodaycoval.com.br/
adm.fundos@bancodaycoval.com.br

Website:  www.daycoval.com.br/investimentos/mercado-capitais/informacoes-cotista/  (neste
website, digitar no item “Procurar” o nome do Fundo “"RIO BRAVO ESG FIC FUNDO INCENTIVADO
DE INV EM INFRAESTRUTURA RF CP”, depois clicar em “Detalhes” e depois clicar em
“"Documentos” e localizar “Regulamento” ou clicar em "“Ofertas” e localizar “Prospecto
Definitivo™).

Coordenador Lider

WARREN CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS E CAMBIO LTDA.

Att.: Gustavo Kosnitzer

Avenida Osvaldo Aranha, n® 720, 2° andar, Bom Fim

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-rbifll (neste website localizar
“"Regulamento” ou “Prospecto Definitivo”).

Coordenadores Contratados

ATIVA INVESTIMENTOS S.A. CORRETORA DE TITULOS, CAMBIO E VALORES

Att.: Rodrigo Beresca de Almeida

Avenida das Américas, 3.500, bloco 01, salas 311 a 318, Barra da Tijuca, CEP 22.640-102,
Telefone: (11) 98390-1513

E-mail: rodrigo.beresca@ativainvestimentos.com.br

Website: www.ativainvestimentos.com.br (neste website, clicar em “Investimentos”, depois clicar
em “Ofertas Publicas” localizar a presente Oferta e depois “Regulamento” ou “Prospecto
Definitivo”).

NU INVEST CORRETORA DE VALORES S.A.

Att.: Luiz Giorgetto

Av. das Nagdes Unidas, 14.401, conj. 141 a 144 e 151 a 154 —Pav. 14, 15 —Torre A2 -Jequitiba,
Condominio Parque da Cidade, CEP 04794-000 Cidade de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo
Telefone: (11) 3841-4515

E-mail: luiz.giorgetto@nuinvest.com.br

Website: www.nuinvest.com.br (neste website, clicar em “Investimentos”, depois clicar em
“Ofertas Publicas” localizar a presente Oferta e depois “Regulamento” ou “Prospecto Definitivo”).
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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

S&o Paulo — SP

Telefone: + 55 (11) 3509-6600

E-mail: Institucionais@riobravo.com.br

Website: https://riobravo.com.br/fundo/rio-bravo-esg-fic-fi-infra (neste website, localizar
“Regulamento” ou “Prospecto Definitiva”).

Entidade Reguladora

COMISSAO 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”
“Informagdes 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).

Mercado de Distribuicdo Priméria e Negociagdo Secundaria

B3 S.A. — BRASIL, BOLSA, BALCAO

Praga Antonio Prado, n° 48, Centro

S0 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 “Solucdes 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™), ou, alternativamente,
acessar https://www.b3.com.br/pt br/produtos-e-servicos/solucoes -para-emissores/ofertas-
publicas/ofertas-em-andamento/, neste site selecionar e depois selecionar “Rio Bravo ESG Fundo
de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de Investimento em Infraestrutura Renda Fixa
Crédito Privado" e, entdo, localizar o “o documento da Oferta que deseja ter acesso).

Participantes Especiais

Informac®es 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 legislagdo brasileira em vigor na data deste
Prospecto Definitivo 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 propdésito 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 alteracgéo da legislacao
e regulamentacdo em vigor, e que esse sera o tratamento tributario aplicavel aos Cotistas a época
do resgate das Cotas.

Existem algumas excec¢des 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 tributacéo especifica, dependendo de sua qualificacéo
ou localizagdo. Por esse motivo, os Investidores devem consultar seus assessores juridicos com
relacdo a tributacdo aplicavel aos investimentos realizados no Fundo.

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”, NA PAGINA 98, 99 E 110 DESTE
PROSPECTO DEFINITIVO.

Tributacéo Aplicavel ao Fundo

A legislacao tributaria vigente, em geral, isenta de tributagdo ou sujeita a aliquota zero as
operacdes das carteiras de fundos de investimento, conforme detalhado a seguir:

() IR: rendimentos e ganhos apurados nas operagdes da carteira sdo isentos do IR; e

(i) IOF/Titulos: as operagdes 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 até o percentual de 1,5% (um
inteiro e cinco décimos por cento) ao dia, relativamente a transaces ocorridas apos este
eventual aumento.

Tributagédo 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, 810, da Lei n®
9.532, de 10 de dezembro de 1997, e do artigo 14, I, da Instrucdo Normativa da Receita Federal
do Brasil n® 1.585, de 31 de agosto de 2015. Além disso, as operacdes 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
ndo limitadamente, o disposto no Regulamento e neste Prospecto Definitivo, segue as seguintes
disposicdes:

(i) IOF/Titulos: o IOF/Titulos é cobrado sobre as operagfes de aquisicdo, cessao e resgate de
aplicagdes financeiras. O 10F/Titulos é cobrado a aliquota de até 1% (um por cento) ao
dia sobre o valor de cessdo, resgate/liquidacdo ou repactuacdo das cotas, limitado a um
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percentual do rendimento da operacédo, em func¢do 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 transacfes ocorridas apos este eventual aumento.

(ii) 1OF/Cambio: eventuais operacfes de cambio relativas a ingressos e retornos de valores
referentes a aplicacBes no mercado financeiro e de capitais, inclusive nas cotas do FUNDO,
atualmente encontram-se sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento) do I0OF 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 transacdes ocorridas ap6s o eventual aumento.

(iii) IR/Fonte: ainda, desde que o FUNDO cumpra os limites de diversificacdo e as regras de
investimento determinados pela Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011, e pela CVM, as
operacdes realizadas pelos COTISTAS ficardo sujeitas ao imposto sobre a renda, do
seguinte modo:

i. Os rendimentos produzidos pelo Fundo seréo tributados exclusivamente na fonte:
(i) a aliguota 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 O (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 condi¢Bes estabelecidas pelo
Conselho Monetéario Nacional, exceto em pais, exceto em pais que ndo tribute a
renda ou que a tribute a aliquota méxima inferior a 17%, se o pais estiver alinhado
com os padrdes internacionais de transparéncia fiscal, nos termos definidos pela
Receita Federal do Brasil, ou a 20% (vinte por cento) (“Jurisdicao de Tributacdo
Favorecida”).

A/

ii. Para fins do item “i” acima, consideram-se rendimentos quaisquer valores que
constituam remuneracgdo do capital aplicado, inclusive ganho de capital auferido na
alienacdo 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, poderdo ser excluidos
na apuracdo do lucro real. Por outro lado, as perdas apuradas nas operacdes com
cotas do FUNDO, quando realizadas por pessoa juridica tributada com base no lucro
real, ndo serdo dedutiveis na apuragdo do lucro real.

Tributacao aplicavel ao Fundo e impactos ao titular de cotas em caso de
desenquadramento:

Na hipotese de descumprimento dos limites previstos no presente Regulamento, em um mesmo
ano calendario, (i) por periodo superior a 90 (noventa) dias consecutivos ou alternados; ou (ii)
em mais de 3 (trés) ocasifes distintas, os rendimentos produzidos a partir do dia imediatamente
posterior ao desenquadramento do Fundo serdo tributados da seguinte forma:

a. titular de cotas residente ou domiciliado no exterior em pais que ndo seja Jurisdicdo
de Tributacdo Favorecida, que realizar as operagdes financeiras no Pais de acordo
com as normas e condigfes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional: 15%
(quinze por cento);
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titular de cotas residente ou domiciliado no exterior em pais que seja Jurisdicdo de
Tributacdo Favorecida: IR retido na fonte conforme enquadramento da carteira
como de longo prazo (carteira de titulos com prazo médio superior a 365 (trezentos
e sessenta e cinco) dias de acordo com as seguintes aliquotas: (a) 22,5% (vinte e
dois e meio por cento) para prazo de aplicacdo de até 180 (cento e oitenta) dias;
(b) 20% (vinte por cento) para prazo de aplicacdo de 181 (cento e oitenta e um)
dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; (c¢) 17,5% (dezessete e meio por cento)
para prazo de aplicagdo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até 720 (setecentos
e vinte) dias; e (d) 15% (quinze por cento) para prazo de aplicacdo superior a 720
(setecentos e vinte) dias.

titular de cotas pessoa fisica residente no Brasil: IR retido na fonte, conforme
enquadramento da carteira como de longo prazo (carteira de titulos com prazo
médio superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias) de acordo com as seguintes
aliquotas: (i) 22,5% (vinte e dois e meio por cento) para prazo de aplicagdo de até
180 (cento e oitenta) dias; (ii) 20% (vinte por cento) para prazo de aplicacdo de 181
(cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; (i) 17,5%
(dezessete e meio por cento) para prazo de aplicacéo de 361 (trezentos e sessenta
e um) dias até 720 (setecentos e vinte) dias; e (iv) 15% (quinze por cento) para
prazo de aplicacdo superior a 720 (setecentos e vinte) dias; e

titular de cotas pessoa juridica residente no Brasil: IR retido na fonte conforme
enquadramento da carteira como de longo prazo (carteira de titulos com prazo
médio superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias) de acordo com as seguintes
aliquotas: (i) 22,5% (vinte e dois e meio por cento) para prazo de aplicagdo de até
180 (cento e oitenta) dias; (ii) 20% (vinte por cento) para prazo de aplica¢do de 181
(cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; (i) 17,5%
(dezessete e meio por cento) para prazo de aplicacéo de 361 (trezentos e sessenta
e um) dias até 720 (setecentos e vinte) dias; e (iv) 15% (quinze por cento) para
prazo de aplicacdo superior a 720 (setecentos e vinte) dias, ndo se aplicando a
incidéncia exclusivamente na fonte do IR para pessoas juridicas tributadas com base
no lucro real, presumido ou arbitrado.
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HISTORICO E ATIVIDADES DOS PRESTADORES DE SERVICOS
E RELACIONAMENTO ENTRE AS PARTES

ADMINISTRADOR
Histérico e Atividades

BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o
Paulo, na Avenida Paulista, n® 1793, Bela Vista, regularmente inscrito no CNPJ/ME sob o n°®
62.232.889/0001-90, devidamente credenciado pela CVM para o exercicio da atividade de
administracdo de carteiras de titulos e valores mobiliarios, conforme Ato Declaratério n® 17.552,
de 05 de dezembro de 2019.

Em 2019, o Banco Daycoval decidiu ampliar seu foco na area de servigos para o mercado de
capitais. Definimos para nosso segmento de servicos uma estratégia de atendimento completo
das necessidades dos gestores de recursos de terceiros e investidores (one stop shop).

Trabalhamos com as mais diversas linhas de servigos para esse mercado, tais como administracéo
e custddia para fundos de investimento (FI), fundos imobiliarios (FIl), fundos de participacGes
(FIP) e fundos de direitos creditérios (FIDC). Além destes servigos, oferecemos também a
escrituracdo de fundos na B3, suporte a distribuicdo, servicos para carteiras administradas e
custodia para investidores ndo residentes (4373), escrow account, bancarizacdo de ativos
(emissdo de CCBs) e a mais diferenciada plataforma.

Em pouco mais de um ano de operacdo, observa-se um aumento de 190% em ativos sob
prestacéo de servicos, totalizando mais de R$ 21 bilhdes, com mais de 210 fundos atendidos. O
Banco Daycoval atribui esse desempenho a confianca transmitida pela marca Daycoval, que
aporta o legado e os valores de uma instituicdo que ha mais de 50 anos vem sendo bem sucedida
no enfrentamento dos momentos mais criticos do mercado.

O Banco Daycoval possui uma equipe experiente neste segmento, com investimento em
tecnologia, o que vem demonstrando um diferencial na qualidade do servico prestado.

Atualmente o Banco Daycoval possui mais de 70% dos processos realizados por robds, o que traz
agilidade, eficiéncia e resiliéncia.

Para maiores informacdes a respeito do Administrador, acessar https://www.daycoval.com.br/.
GESTOR

Foi contratada a RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., instituicdo 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, inscrita 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 (“"Gestor”) para prestar os servicos de gestdao profissional da
carteira do Fundo.

Histérico e Atividades

A Rio Bravo é uma gestora de investimentos independente fundada em 2000, com cerca de 68
(sessenta e oito) profissionais baseados em S&o Paulo e, atualmente, possui sob gestao cerca de
R$12,5 bilhdes divididos em quatro estratégias: Crédito/Renda Fixa, que totalizam mais de R$
600 milhdes, Renda Variavel, Fundos Imobilidrios, Multi-Assets/Portfélios. O trabalho exercido
pela estratégia envolve a prospeccdo, estruturacdo e emissdo de novos fundos, bem como a
administracdo e gestdo de fundos existentes, exercendo uma posi¢do ativa na alocacdo dos
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recursos. A visdo fundamentalista do Grupo Rio Bravo é aplicada também nesta estratégia,
priorizando ativos de longo prazo que primam pelo retorno, seguranca e estabilidade. Possui 15
anos de experiéncia em renda fixa e crédito privado, com equipe sénior com dedicacéo exclusiva.

Victor Tamega: Associado Gerente Sénior de Infraestrutura e Gestor do FIC FI INFRA

Carrega mais de 16 anos de experiéncia profissional em financas corporativas, sendo 11 anos de
dedicacdo ao setor de infraestrutura — destaque para o setor elétrico em atuou como consultor
regulatério e assessor de investimentos a empresas, bancos e fundos. Especialista na aplicacédo
de metodologias de rating de crédito para project finance e avaliacdo de Debéntures Incentivadas
12.431/11, tendo coberto mais de USD 2 bilh6es em emissGes na América Latina. Foi associate
diretor da Fitch Ratings por 4 anos, especialista em equity e debt fund raising do Grupo Servtec
Energia, hoje Mercury Renew (Complexo Bons Ventos da Serra) e consultor da Exceléncia Energia
(consultoria e comercializadora de energia elétrica). Economista pela FEA-USP, cursou mestrado
profissional em finangas na EESP-FGV e foi aprovado no nivel 2 do CFA em 2016. Junto a Rio
Bravo desde 2019.

Modelo de Gestao

O processo de gestdo de investimento é divido em quatro etapas, as quais envolvem o fluxo de
negacios, andlise de crédito, aprovacdo em comités de crédito e monitoramento constante no
perfil do crédito. No cerne das analises devem estar a solidez dos tomadores do crédito, garantias,
liquidez, projecdo de fluxo de caixa, avaliacdo ESG e suas caracteristicas técnicas, fatores que
serdo fundamentais para a geracdo de renda no longo prazo. O time e a Gestora também sédo
cruciais na selecdo, dado que as decisbes de investimentos sdo tomadas por ela, com o apoio
das éareas de suporte, fundamentais para o bom funcionamento dos produtos, e podem ser
apontados como importantes fatores na avaliacdo.

O portfélio é constantemente revisado com o objetivo de aproveitar as melhores oportunidades
e adequé-lo a visdo macroecondmica da equipe de gestao.

Relacionamento do Fundo com o Gestor

A Rio Bravo Investimentos Ltda. atua como Gestor do Fundo, estando sua remuneracdo
englobada no custo da Taxa de Administragéo.

Relacionamento Administrador com o Gestor

Na data deste Prospecto Definitivo, ndo ha qualquer relacdo ou vinculo societario entre o
Administrador e a Rio Bravo Investimentos Ltda., bem como qualquer relacionamento ou situacéo
entre si que possa configurar conflito de interesses no &mbito da Oferta, e o relacionamento entre
eles se restringe a atuagdo como contrapartes de mercado.

COORDENADORES
WARREN

Foi contratada a WARREN CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS E
CAMBIO LTDA., instituicdo financeira com sede na Cidade de Porto Alegre, estado do Rio Grande
do Sul, na Avenida Osvaldo Aranha, n® 720, conjunto 201, Bom Fim, CEP 90035-191, inscrita no
CNPJ sob o n° 92.875.780/0001-31("WARREN") para prestar os servigos de coordenacao lider,
estruturacédo e distribuicdo da Oferta.
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Histoérico e Atividades

A Warren é uma corretora de investimentos e gestora de patrimdnio autorizada e regulamentada
pela CVM. E a primeira corretora no Brasil a atuar de forma alinhada e transparente com os
clientes e oferece uma plataforma completa e com a melhor experiéncia em investimentos.
Completou 5 anos de existéncia em 2021, com mais de 200 mil clientes, escritérios em 9 cidades
e um time de mais de 600 pessoas, todas dispostas a fazer a Warren acontecer e transformar a
forma como o brasileiro investe.

Como surgiu?

Em 2014, Tito Gusmao (na época morando em Nova York) teve a ideia de criar uma plataforma
que conduzisse as pessoas em uma jornada guiada por um “mentor automatizado”. Como se
fosse um amigo que entende tudo sobre investimentos, ajudando no passo a passo. Para p6r o
projeto em préatica, Tito ganhou a companhia de outros 2 socios: André Gusmé&o, e Rodrigo
Grundig, todos, assim como ele, ex-integrantes da XP Investimentos. Apds alguns meses, com a
plataforma tomando forma, os socios apresentaram o prot6tipo em uma das maiores feiras de
empreendedorismo dos Estados Unidos. Como resultado, a Warren ficou entre as 10 startups
mais promissoras do evento. Em 2016, o time da Warren desembarcou no Brasil e para completar
o time de fundadores, chegou o0 4° membro, Marcelo Maisonnave, co-fundador da maior corretora
do Brasil e conhecedor como poucos de todas as engrenagens do mercado financeiro brasileiro.
Dentre as principais operagfes conduzidas pela WARREN, destacam-se:

. Atuamos como Coordenador Lider na 92, 102, 118, Emissbes de Cotas do Hectare CE -
Fundo de Investimento Imobiliario;

. Atuamos como Coordenador contratado na 12 Emissao de Cotas do SUNO Fundo de Fundos
de Investimento Imobiliario;

. Atuamos como Coordenador contratado na 12 Emiss@o de Cotas do Sparta Infra FICF Inc
de Inv Infra Renda Fixa CP; e

. Atuamos como Coordenador Lider na Emissao do CRI ASTIR.
ATIVA INVESTIMENTOS S.A. CORRETORA DE TITULOS, CAMBIO E VALORES

Foi contratada a ATIVA INVESTIMENTOS S.A. CORRETORA DE TITULOS, CAMBIO E
VALORES, instituicédo financeira com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro,
na Avenida das Américas, 3.500, bloco 01, salas 311 a 318, Barra da Tijuca, CEP 22.640-102,
inscrita no CNPJ/ME sob o n° 33.775.974/0001-04. (“Ativa Investimentos”) para prestar os
servicos de coordenacéo, estruturagdo e distribuicdo da Oferta em conjunto com o Coordenador
Lider.

NU INVEST CORRETORA DE VALORES S.A.

Foi contratada NU INVEST CORRETORA DE VALORES S.A, instituicdo financeira Cidade de
S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Av. das Nacgfes Unidas, 14.401, conj. 141 a 144 e 151 a 154
—Pav. 14, 15 —Torre A2 -Jequitib4, Condominio Parque da Cidade, inscrita no CNPJ/ME sob o n°
62.169.875/0001-79 (“Nu Invest”) para prestar os servicos de coordenacdo, estruturacao e
distribuicao da Oferta em conjunto com o Coordenador Lider.

R10 BRAVO DTVM

Foi contratada a RIO BRAVO INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS LTDA., instituicio financeira com sede na Cidade de S&o 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") para prestar os servigos de
coordenacao, estruturacao e distribuicdo da Oferta em conjunto com o Coordenador Lider.
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Histoérico 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.

Langamento do Rio Bravo Expansdo da estratégia de Equipe de Infraestrutura
Sistematico, fundo fundos Imobilidrios: familia de Langamenta Fll Renda
multimercado fundos valtada 4 geraglio de Residencial
renda
A Rio Bravo passa a fazer parte Langamento do fundo Rio
da Grupo Fosun Bravo Crédito Imobilidrio IV,
Langamento do Rio Bravo Apollo, fundo de CRI com prazo

fundo multimercado indeterminado

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
regido.

Em 08 de outubro de 2018, o Branco Central do Brasil aprovou formalmente a aquisi¢do da
instituicdo financeira por pessoa juridica estrangeira por meio do Oficio 19774/2018-
BCB/Deorf/GTSP2, juntamente com a autorizagdo 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 Operag8es, Flavio Pacheco Strunk, Diretor
Financeiro e de Risco, Evandro Buccini, Diretor de Gest&o.

Atualmente, o Grupo Rio Bravo possui mais de R$12,5 bilhdes de ativos sob sua
gestdo/administracdo em fundos de investimento e cerca de 70 (setenta) profissionais baseados
em S&o Paulo. As estratégias de investimentos do Grupo Rio Bravo compreendem quatro &reas:
Renda Fixa/Crédito, Renda Varidvel, Fundos Imobiliarios, e Multi Assets/Portfélios.

O Grupo Rio Bravo atua na estruturacdo, administragdo e gestdo de mais de 20 fundos
imobiliarios, que possuem em sua carteira ativos como Edificios Comerciais, Agéncias bancérias,
Centros Comerciais, Hotéis, Shopping Centers, imoveis destinados ao setor de varejo, saude,
indUstria e logistica. A Rio Bravo atua também na estruturacéo, distribuicdo, administracdo e
gestdo de fundos imobiliarios, tendo realizado mais de 40 operagfes como estruturagdo de
fundos, realizacao de ofertas publicas e operagdes de incorporacdo de fundos nos Gltimos 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 socios fundadores da empresa.
Anteriormente, Paulo foi socio e diretor executivo do Banco Pactual (atualmente BTG Pactual),
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onde dirigiu o departamento de finangas corporativas. Dentre suas atividades, Paulo assessorou
grandes e médias empresas no Brasil em aquisi¢cdes e vendas de ativos, operagdes de mercados
de capitais e reestruturacdes de dividas.

Antes do Pactual, trabalhou de 1987 a 1989 na area de operac¢fes internacionais da Itautec
Informatica, uma das principais empresas na area de sistemas de informacéo 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 comercializagéo do
sistema AS/400 no Brasil.

Paulo Bilyk formou-se em administragdo publica pela Fundagdo Getulio Vargas de S&o 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 é o estrategista-chefe da Rio Bravo, presidente do conselho de
administracédo 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 servigo publico, Gustavo teve participacdo central na formulacéo,
operacionalizacdo e administracdo do Plano Real.

Conduziu diretamente a operacdo dos mercados, negocia¢des financeiras internacionais (Plano
Brady, acordo com o FMI em 1998), lancamentos de bdnus da Republica, reestruturacfes
bancarias (PROES, PROER, privatizacBes) 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 organizagdes internacionais, de drgaos 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 é membro do conselho de administragdo 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 Catélica do Rio de Janeiro (PUC/RJ) e PhD
(1986) pela Harvard University.

Vanessa Faleiros — Diretora de Compliance, Juridico e Operacdes

Vanessa Zampolo Faleiros atua como Diretora de Compliance, Juridico e Operagdes do Grupo Rio
Bravo, sendo responsavel pelas areas de Controladoria Estatutaria e Gerencial, Compliance,
Juridico, Back Office, IT, Administrativo e Documentagéo.

Vanessa formou-se em Direito pela Universidade de S&o Paulo - USP (2005) e desde entéo seguiu
complementando sua formacdo académica através de programa de MBA Executivo, Insper
(2015).

Antes de integrar o Grupo Rio Bravo, Vanessa atuou como Advogada em grandes escritérios e
InstituicBes financeiras (Unibanco, Levy & Salomdo 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.
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Evandro Buccini — Diretor de Gestao e Sécio Investimentos Liquidos, Multimercado,
Renda Fixa e Ac¢Oes

Evandro Gambra Buccini atua como Diretor de Investimentos sendo responsavel pelas areas de
Gestdo de Multi Assets e Portfolio, Renda Fixa e Crédito e Renda Variavel.

Iniciou a carreira na area de multimercado e renda fixa da Rio Bravo em 2008. Em 2012 se tornou
economista da gestora atendendo todas as areas de gestdo e clientes. Evandro formou-se em
Economia pela Universidade de Sdo Paulo - USP (2010) e desde entdo seguiu complementando
sua formacdo académica através de programa de pés-graduacdo em Economia, Universita
Commerciale Luigi Bocconi - Mildo - Italia (2010). Mestre em Economia e Finangas pelo Insper.
Associado da Gestora desde 2014 e em 2015 assumiu posi¢do de economista chefe da Rio Bravo.

Membro da equipe do fundo Sistematico desde 2014, quando um grupo de analistas de diferentes
areas se juntou para criar os modelos que estdo no fundo hoje. Responsével pelas estratégias
long & short quantitativas do fundo multimercado e membro do comité de gestéo.

Alex Hirai — Associado Gerente de Renda Fixa e Gestor dos Fundos de Crédito Privado
Corporativo

Alex Hirai atua como Associado Gerente de Renda Fixa e Gestor dos Fundos de Crédito Privado
Corporativo. Integra a equipe da Rio Bravo desde 2017. Possui 10 anos de experiéncia em finangas
corporativas, investment banking e project finance. Antes de integrar a equipe da Rio Bravo,
desempenhou as func¢des de Analista Sénior na area de Fusfes e Aquisi¢des do Banco Caixa Geral,
do Haitong Banco de Investimento (Ex-Banco Espirito Santo) e como consultor na area de financgas
corporativas da consultoria EY Brasil. E bacharel em Administracio de Empresas pela University of
North Alabama, pos-graduado em finangas pelo Insper e candidato ao nivel 3 do CFA.

Relacionamento Administrador com a Rio Bravo DTVM

Na data deste Prospecto Definitivo, ndo ha qualquer relacdo ou vinculo societario entre o
Administrador e a Rio Bravo DTVM, bem como qualquer relacionamento ou situagéo 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.

Relacionamento Gestor com a Rio Bravo DTVM

O Gestor possui vinculo societario com a Rio Bravo DTVM, tendo em vista que est&o sob o controle
comum do Grupo Rio Bravo. Na data deste Prospecto, o Gestor presta servico de gestdo de
carteira para outros fundos sob administracdo da Rio Bravo DTVM, sendo que os termos e
condi¢bes firmados com cada um dos referidos fundos, levam em consideracéo 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 remuneragdo do Gestor
estabelecidos para tal fundo de investimento serdo definidos de uma forma individualizada, com
base nas caracteristicas especificas de tal fundo, sendo, portanto, independentes dos
relacionamentos entdo j& 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 relacBes
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 108 do Prospecto.

Relacionamento Administrador com a Ativa Investimentos

Na data deste Prospecto Definitivo, ndo ha qualquer relagcdo ou vinculo societario entre o
Administrador e a Ativa Investimentos, bem como qualquer relacionamento ou situacéo entre si
que possa configurar conflito de interesses no &mbito da Oferta, e o relacionamento entre eles
se restringe a atuagdo como contrapartes de mercado.
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Relacionamento Gestor com a Ativa Investimentos

Na data deste Prospecto Definitivo, ndo ha qualquer relagdo ou vinculo societario entre o Gestor
e a Ativa Investimentos , 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 atuacdo como contrapartes de mercado.

Relacionamento Administrador com a Nu Invest

Na data deste Prospecto Definitivo, ndo ha qualquer relacdo ou vinculo societario entre o
Administrador e a Nu Invest, bem como qualquer relacionamento ou situacdo entre si que possa
configurar conflito de interesses no &mbito da Oferta, e o relacionamento entre eles se restringe
a atuacdo como contrapartes de mercado.

Relacionamento Gestor com a Nu Invest

Na data deste Prospecto Definitivo, ndo h& qualquer relacédo ou vinculo societario entre o Gestor
e a Nu Invest, 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 atuacdo
como contrapartes de mercado.

AUDITOR INDEPENDENTE

Foi contratada a ERNST & YOUNG AUDITORES INDEPENDENTES S/S, sociedade com sede na
Cidade de Séo Paulo, Estado de Séo 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 servigos de auditoria do Fundo.
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ANEXOS
ANEXO | - REGULAMENTO
ANEXO Il - ATOS DO ADMINISTRADOR
ANEXO 111 - DECLARACOES DO ADMINISTRADOR E DO COORDENADOR LIDER

ANEXO 1V ESTUDO DE VIABILIDADE
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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 —

22/04/2022
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 duragio, ¢ regido pelo presente regulamento (“Regulamento’),
pela Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976. pela Instru¢do da Comissdo de Valores
Mobiliarios (“CVM”) n® 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme alterada (“Instrugéo
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 regulagdo 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¢cdes legais e regulamentares aplicaveis. A
carteira de investimentos do FUNDO observara no que couber o previsto na Resolugdo do
Conselho Monetario Nacional n® 4.661 de 25 de maio de 2018 (“Resolu¢io CMN n°
4.661/18”).

Paragrafo Primeiro — O FUNDO ¢ destinado a investidores em geral, que busquem
rentabilidade compativel com a politica de investimento, composi¢do e diversificagdo da
carteira do FUNDO e que aceitem os riscos associados aos investimentos realizados pelo
FUNDO.

Paragrafo Segundo — Caso algum dos Cotistas seja entidade fechada de previdéncia
complementar, sujeita, portanto, a Resolugdo CMN 4.661, cabera ao proprio Cotista o controle
e a consolidagdo de seus investimentos mantidos no FUNDO com os demais investimentos
detidos pelo Cotista por meio de sua carteira propria ou por meio de outros fundos de
investimento, cabendo exclusivamente ao referido Cotista assegurar que a totalidade de seus
recursos estd em consonancia com a regulamentagdo propria aplicavel, ndo cabendo ao
ADMINISTRADOR e/ou ao GESTOR a responsabilidade pela observancia de quaisquer
outros limites, condi¢des ou restrigdes que ndo aqueles expressamente definidos neste
Regulamento.

CAPITULO II - DA ADMINISTRACAO
Artigo 2° O FUNDO contara com os seguintes prestadores de servigo:
(i) ADMINISTRADOR: BANCO DAYCOVAL S.A., institui¢ao financeira com sede na
Avenida Paulista, n® 1793, Sao Paulo — SP, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o n°
62.232.889/0001-90, a qual é autorizada pela CVM a exercer o servico de administragdo

fiduciaria, por meio do Ato Declaratorio CVM n° 17.552, de 05 de dezembro de 2019
(“ADMINISTRADOR”™).
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(ii)) GESTOR: RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., institui¢do financeira com sede
na cidade de Sdo 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
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de carteiras de valores mobiliarios, nos
termos do Ato Declaratorio n.° 6.051, de 27 de julho de 2000 (“GESTOR?”).

(iii) CUSTODIA E TESOURARIA: os servigos de custodia e tesouraria do Fundo serdo
prestados pelo BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira com sede na Avenida
Paulista, n° 1793, Sdo Paulo — SP, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o n°
62.232.889/0001-90, a qual € autorizada pela CVM a exercer o servico de custddia, por meio
do Ato Declaratorio CVM n° 1085, de 30 de agosto de 1989 (“CUSTODIANTE).

(iv) CONTROLADORIA E ESCRITURACAO: os servigos de controladoria e escrituragéo
serdo prestados pelo ADMINISTRADOR, acima qualificado.

(v) DISTRIBUICAO: terceiros contratados pelo ADMINISTRADOR, em nome do FUNDO,
devidamente habilitados para tanto.

Paragrafo 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 a administragdo do FUNDO, sem prejuizo dos
direitos e obrigagdes de terceiros contratados para prestagdo de servigos ao FUNDO,
assumindo a obrigacdo de aplicar em sua administrag@o os principios técnicos recomendaveis
e o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na condugdo de
seus proprios negocios, sempre no unico e exclusivo beneficio do Cotista, praticando todos os
seus atos com a estrita observancia dos deveres de diligéncia, lealdade, informagao 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 ¢ opinides sobre as melhores praticas ambientais, sociais e
de governanca (“ESG™), nos termos do Art. 78 §2° inciso Il da Instru¢do CVM 555.

Paragrafo Terceiro — O GESTOR pode, em nome do FUNDO, negociar a subscri¢ao, a
aquisicdo 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 limitagdo, compromissos de investimento,
cartas propostas, boletins de subscrigdo, contratos de cessdo, acordos de confidencialidade,
memorandos de entendimento, atas de assembleias gerais, contratos com instituicdes
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 Quarto — Observadas as disposigdes legais e regulamentares vigentes, o
ADMINISTRADOR, o GESTOR, o CUSTODIANTE ¢ os demais prestadores de servigo
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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¢des regulamentares aplicaveis.

CAPITULO III - DA POLiTICA~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 e do artigo
131-A da Instrugdo CVM 555. O FUNDO ¢ classificado pela ANBIMA — Associagdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais como “Renda Fixa Duragéo
Livre Crédito Livre”.

Artigo 4° O FUNDO tem como objetivo obter valorizagdo de suas cotas por meio da
subscri¢do 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-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 FI-Infra podem ser ou ndo geridos pelo
GESTOR.

Paragrafo Primeiro — Observadas as disposi¢des do artigo 3° da Lei n° 12.431, os Fl-Infra
deverdo investir, pelo menos, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patriménio liquido (i)
(a) preponderantemente, em debéntures emitidas, nos termos do artigo 2° da Lei n® 12.431,
(1) por concessionaria, permissiondria, autorizataria ou arrendataria constituida sob a forma
de sociedade por agdes; (2) por sociedade de propdsito 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 hipotese, desde que constituido sob a forma de sociedade por
acdes (“Debéntures Incentivadas™); e (b) em outros ativos emitidos, de acordo com o artigo
2° da Lei n° 12.431 para a captagdo de recursos com vistas a implementar projetos de
investimento na area de infraestrutura ou de produg@o econdmica intensiva em pesquisa,
desenvolvimento e inovagdo, considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo
Poder Executivo Federal (em conjunto com as Debéntures Incentivadas, “Ativos
Incentivados™).

Paragrafo Segundo — Os Fl-Infra somente poderdo adquirir Ativos Incentivados e outros
ativos financeiros permitidos pela regulamentagio aplicavel e pelo Regulamento em relagdo
aos quais tenha sido atribuida classificacdo de risco igual ou superior a “BBB-" ou equivalente
em escala nacional (“Rating Minimo”), por uma agéncia classificadora de risco especializada
devidamente registrada na CVM (“Agéncia de Classificagdo de Risco™), sendo responsavel
pela avaliagdo de risco das cotas do FUNDO nos termos do Regulamento. Caso os Ativos
Incentivados ou os outros ativos financeiros adquiridos pelos Fl-Infra, conforme aplicavel,
tenham sua classificagdo de risco rebaixada para menos do que o Rating Minimo (“Ativos
Desenquadrados™), os Fl-Infra deverdo alienar os Ativos Desenquadrados dentro do prazo de
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180 (cento e oitenta) dias corridos contados do respectivo rebaixamento, observado que, caso
a carteira dos Fl-Infra fique desenquadrada em razdo da alienagdo dos Ativos
Desenquadrados, os FI-Infra poderdo realizar a amortizagdo extraordinaria compulséria 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.

Paragrafo Terceiro — O processo de integragdo de questdes ESG com a analise
fundamentalista de crédito, além de consideragdo das contribui¢des socioambientais dos
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 um processo especifico para emissdes
estruturadas pelo GESTOR e um segundo processo mais simplificado, com menos etapas para
emissdes relativas a ofertas ptblicas primarias do mercado de capitais e mercado secundario
de pessoas nao relacionadas ao GESTOR, em conformidade com a regulagdo vigente e este
Regulamento. Este processo, objetivo, tem como base ferramentas proprietarias e
classificacdo, também chamada de taxonomia, prépria que constituem um sistema de
administragdo de riscos sociais e ambientais (SARAS), conforme declaragdo de consultoria
independente. Entre os principais recursos e ferramentas desenvolvidas, sdo elencadas a lista
de exclusdo, a ferramenta de elegibilidade e de categorizagdo de riscos, questiondrios e lista
de documentos de natureza socioambiental e relatorio anual ao Cotista.

Paragrafo Quarto — Desde que respeitada a politica de investimento do FUNDO prevista no
presente Regulamento, o GESTOR terd plena discricionariedade na selecdo e na
diversificagdo das Cotas de FI-Infra a serem subscritas ou adquiridas pelo FUNDO, néo tendo
0o GESTOR qualquer compromisso formal de investimento indireto ou concentragdo de seu
patrimonio 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 — Somente podem compor a carteira do fundo ativos financeiros que sejam
registrados em sistema de registro, objeto de custodia ou objeto de deposito central, em todos
0s casos junto a instituigdes devidamente autorizadas pelo Banco Central do Brasil
(“BACEN”) ou pela CVM para desempenhar referidas atividades, nas suas respectivas areas
de competéncia.

Paragrafo Sexto — Os Ativos Incentivados, subscritos ou adquiridos pelos FI-Infra em que o
FUNDO invista, poderdo contar com garantias reais e/ou fidejussorias prestadas pelos
respectivos emissores ou por terceiros. A subscricdo 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
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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.

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
patriménio em cotas de Fl-Infra, incluindo Cotas do FI-Infra Master. Os FI-Infra,
incluindo o FI-Infra Master, por sua vez, aplicam seu patriménio 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 Instru¢io 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 Fl-Infra,
inclusive, mas ndo se limitando a, por for¢a de faléncia, recuperagdo judicial ou extrajudicial,
liquidagdo 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 patrimdnio liquido,
observado o disposto nos Paragrafos Terceiro e Quarto abaixo:

PERCENTUAL
LIMITES POR MODALIDADE (em relag@o 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
Fl-Infra destinados a investidores 75%! 100%
em geral

(i) Cotas de FI-Infra emitidas por
Fl-Infra destinados exclusivamente
a investidores qualificados,
conforme o artigo 12 da Resolugéo
CVM n° 30, de 11 de maio de 2021,
conforme em vigor (“Resolucdo
CVM 307), observado o item “(iii)”
abaixo.

(iii) Cotas de FI-Infra emitidas por
Fl-Infra destinados exclusivamente 0% 5%?
a investidores profissionais,

0% 20% 95%! 100%

! Observado o disposto no Pardgrafo 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™.
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conforme, conforme o artigo 11 da
Resolugdo CVM 30.

II — Outros Ativos Financeiros:
(i) titulos publicos federais 0% 5%3
(ii) titulos de renda fixa emitidos
por instituicdo financeira em 0% 5%°5
funcionamento no pais

(iii) Operagdes compromissadas
lastreadas nos ativos referidos nos 0% 5%:%
itens (i) acima

(iv) cotas de fundos de indice
negociadas em mercado de bolsa
que reflitam as variagdes e a 0% 5%
rentabilidade de indices de renda
fixa

(v) cotas de fundos de investimento
enquadrados no artigo 119, §1°, V, Vedado
da Instru¢do CVM 555

(vi) operagdes compromissadas ndo
lastreadas apenas em titulos da Vedado
divida

(vii) outros ativos financeiros nao
expressamente previstos neste Vedado
Regulamento

0% 5%*

PERCENTUAL (em relagio ao

LIMITES POR EMISSOR Patrimonio 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 emissdo da Unido
Federal

Até 5%

3 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Pardgrafo Quarto deste Artigo 6° €
respeitados os limites maximos de concentragdo 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 publicos federais.

4 Observado o disposto no Paragrafo Quarto deste Artigo 6°.

3 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, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patriménio liquido em
titulos de renda fixa emitidos por instituigdo financeira em funcionamento no pais.

6 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Pardgrafo 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 instituigdo 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 concentra¢ao por modalidade de ativo financeiro permitido pela
ICVM 555 em cotas de fundos de indice negociadas em mercado de bolsa que reflitam as variagdes ¢ a
rentabilidade de indices de renda fixa.
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III — Outros ativos financeiros de emissdo de uma

RN . Até 59
mesma institui¢do financeira o
IV — Cotas de emissdo de um mesmo fundo de
investimento, desde que previsto na alinea (iii) do i

v > qu P v ( ) Ate 5% 8

item II da tabela “Limites por Modalidade de
Ativo Financeiro”

Paragrafo Primeiro — O FUNDO respeitara ainda os seguintes limites:

I — Outros Ativos Financeiros de emissao do
ADMINISTRADOR, do GESTOR ou de Vedado
empresas a eles ligadas

II — Cotas de fundos de investimento, incluindo os
Fl-Infra, administrados ou geridos pelo
ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por

Até 100% do patrimonio liquido do

empresas a eles ligadas, observado o disposto na FUNDO
tabela “Limites por Emissor”

I - OPeraqoes 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 Fl-Infra liquido do FUNDQ’
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 posi¢do anterior do mesmo ativo financeiro

VIII — Operagdes 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 Econdmico™).

Paragrafo Terceiro — No caso de Ativos Incentivados emitidos por um emissor que seja
sociedade de proposito especifico, constituida sob a forma de sociedade por agdes, o limite
por emissor referido acima sera computado considerando-se a sociedade de proposito
especifico como um emissor independente, desde que haja a constituigdo 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
acdes de emissdo do proprio emissor.

8 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Pardgrafo 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 patrimonio 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”.

° Observado o disposto no Paragrafo Oitavo deste Artigo 6°.
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Paragrafo Quarto — O FUNDO observara os seguintes prazos de enquadramento da sua
carteira: (i) ap6s 180 (cento e oitenta) dias contados da data da 1* (primeira) integralizacdo de
cotas (“Data da 1* Integraliza¢@0”), no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do patrimdnio
liquido do FUNDO deve estar aplicado em Cotas de FI-Infra; e (ii) apds 2 (dois) anos contados
da Data da 1* Integralizagdo, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do patrimonio
liquido do FUNDO deve estar aplicado em Cotas de FI-Infra (“Aloca¢do 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
patrimonio liquido em outros ativos financeiros, que nao 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 maximo, 100% (cem por cento) do patrimonio 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 1* Integralizacdo, no maximo, 33% (trinta e trés por cento) do patrimonio 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 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 consolidagdo
previstas na regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Sétimo —O FUNDO PODERA ADQUIRIR ATIVOS OU MODALIDADES
OPERACIONAIS DE RESPONSABILIDADE DE PESSOAS JURIDICAS DE
DIREITO PRIVADO, 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 OPERACIONALIS.

Paragrafo Oitavo - Para fins das hipoteses de excussdo 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.

Paragrafo Nono - O FUNDO podera investir em cotas de fundos de investimento que
realizem operagdes em mercado de derivativos com exposigdo de até 100% (cem por cento)
do seu patriménio liquido. As operagdes em mercado de derivativos realizadas pelos fundos
de investimento investidos pelo FUNDO, deverao: (i) ser realizadas em mercado de bolsa de
valores ou de mercadorias e futuros, ou de balcdo organizado; (ii) contar com garantia de
liquidagdo por camaras ou prestadores de servicos de compensagdo e de liquidagdo
autorizados a funcionar pelo BACEN ou pela CVM; (iii) respeitar, em relagdo ao total a
carteira do fundo investido, margem requerida limitada a 15% (quinze por cento) da posigdo
em titulos da divida ptblica mobiliaria federal, ativos financeiros de emissdo de instituicdo
financeira e agdes aceitos pela clearing; e (iv) em relagdo ao total a carteira do fundo investido,
ter o valor total dos prémios de op¢des pagos limitado a 5% (cinco por cento) da posi¢do em
titulos da divida publica mobilidria federal, ativos financeiros de emissdo de instituigdo
financeira e agdes da carteira; sendo que, para a verificagdo dos itens (iii) e (iv) acima, ndo
deverao ser considerados os titulos recebidos como lastro em operagdes compromissadas, nos
termos do Art. 30, inciso V e §2° da Resolugdo n°® 4.661.
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Artigo 7° Seja diretamente ou por meio da aplicagdo em cotas de outros fundos de
investimento é vedado ao FUNDO:

(i) realizar operagdes de crédito;

(ii)  aplicar em ativos financeiros de emissdo de pessoas fisicas;

(iii)  aplicar em ativos financeiros de emissdo de sociedades limitadas, ressalvados os
casos expressamente previstos Resolugdo CMN 4.661;

(iv)  realizar operagdes em mercados de derivativos: (a) a descoberto; ou (b) que gerem
a possibilidade de perda superior ao valor do patriménio liquido do FUNDO, ou
que obriguem os Cotistas a aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do
FUNDO;

) realizar operacdes de compra e venda de um mesmo ativo financeiro em um
mesmo dia (operacdes day trade);

(vi)  aplicar no exterior;

(vii) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer forma;

(viii) locar, emprestar, tomar emprestado, empenhar ou caucionar ativos financeiros,
exceto nas seguintes hipoteses: (a) deposito de garantias em operagdes com
derivativos; e (b) operagdes de empréstimos de ativos financeiros; e

(ix)  realizar operagdes compromissadas ndo lastreadas apenas em titulos da divida
publica mobiliaria federal interna;.

Artigo 8° E vedada, ainda, a realizagdo de aplicacdes pelo FUNDO em cotas de emissio de
fundos de investimento que invistam diretamente no FUNDO.

Artigo 9° O FUNDO poderd 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¢@o de contraparte.

Paragrafo Unico — Observado o disposto neste Capitulo I1I, o FUNDO aplicara, 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 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¢do de contraparte, incluindo a aquisi¢do 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 limitagdes deste
Regulamento (incluindo, mas ndo limitado ao disposto no Artigo 6° acima) e da legislagdo e
da regulamentagdo em vigor, definir livremente o grau de concentragdo da carteira do
FUNDO. Niao obstante a diligéncia do GESTOR em selecionar as melhores opgdes de
investimento, os investimentos do FUNDO est3o, por sua propria natureza, sujeitos a
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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, ndo representam, sob
qualquer hipotese, garantia do FUNDO, do ADMINISTRADOR ou do GESTOR quanto a
seguranga, a rentabilidade e a liquidez das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros
integrantes da carteira do FUNDO.

Artigo 12° Os recursos utilizados pelo FUNDO para o investimento nas Cotas de FI-Infra e
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 servicos de administragdo, tesouraria, controladoria e escrituragdo, o
FUNDO pagard a taxa de administracdo equivalente a um percentual de 0,03% (trés
centésimos por cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO observado o
valor minimo mensal de R$ 1.500,00 (hum mil e quinhentos 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*
Integralizagdo, a qual remunera 0o ADMINISTRADOR e os demais prestadores de servigos ao
FUNDO, na forma entre eles ajustada, observado o quanto disposto nos paragrafos abaixo
(“Taxa de Administragdo Minima”). A taxa de administra¢io 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 excec¢do 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 negociagcdo em mercados organizados, ¢ da taxa de administragdo dos
fundos geridos por partes ndo relacionadas a0 GESTOR e ao ADMINISTRADOR. Desse
modo, fica estabelecida a taxa de administragdo maxima de 1,15% (um inteiro ¢ quinze
centésimos por cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO, a qual
correspondera a Taxa de Administragio Minima em conjunto com a taxa de administragdo
dos fundos nos quais o FUNDO invista (“Taxa de Administragdo 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
alteragdo do presente Regulamento.

Paragrafo Terceiro — O ADMINISTRADOR podera 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 somatdrio dessas parcelas ndo exceda o
montante total previsto no caput deste Artigo 13°.
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Artigo 14° Pela prestaco do servigo de gestdo da carteira do FUNDO, o GESTOR fard jus a
uma taxa de gestdo equivalente a um percentual de 0,80% (oitenta centésimos por cento) ao
ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO (“Taxa de Gestdo”).

Artigo 15° Nao serdo cobradas dos Cotistas taxas de saida, de performance ou de ingresso,
ressalvada cobranga da Taxa de Distribui¢ao 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 estruturagao
e distribui¢@o das Cotas, sendo que a cobranga de tais custos sera aprovada e definida no ato
que deliberar sobre as emissdoes. Os fundos de investimento investidos pelo FUNDO,
incluindo os Fl-Infra, poderdo cobrar quaisquer das taxas referidas neste paragrafo.

Artigo 16° Pelos servicos de custddia dos ativos financeiros e de tesouraria da carteira do
FUNDO, o CUSTODIANTE fara jus a uma remuneragdo equivalente a um percentual de
0,02% (dois centésimos por cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO
observado o valor minimo mensal de R$ 1.000,00 (hum mil reais) 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* Integralizacdo, excetuadas as despesas
relativas a liquidagdo, 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 serao apropriadas
diariamente, com base em 252 (duzentos e cinquenta ¢ dois) Dias Uteis, sobre o valor do
patrimonio 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 destituicdo do GESTOR sem Justa Causa, 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 & data de
convocacao da Assembleia Geral de Cotistas que delibere sobre a destituigao, o que for maior
(“Multa de Destituigdo™). A Multa de Destitui¢do sera devida na data da deliberagdo acerca
da destituigdo sem Justa Causa, e paga com recursos disponiveis do FUNDO.

CAPITULO V - DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 19° 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;

(i) despesas com o registro de documentos em cartorio, impressdo, expedi¢do e publicagdo
de relatorios e informagdes periddicas previstas na Instrugdo CVM 555;

(iii) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicagdes aos
Cotistas;
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(iv) honorarios e despesas do auditor independente;
(v) emolumentos e comissdes pagas por operagdes do FUNDO;

(vi) honorarios 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 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 administragdo no exercicio de suas respectivas
fungdes;

(viii) despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto decorrente
de ativos financeiros do FUNDO,;

(ix) despesas com liquidacdo, registro, e custddia de operagdes com titulos e valores
mobiliarios, ativos financeiros e modalidades operacionais;

(x) se for o caso, despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operagdes ou com
certificados ou recibos de depdsito de valores mobiliarios;

(xi) contribuigdo anual devida as bolsas de valores ou as entidades do mercado organizado em
que o FUNDO tenha suas cotas admitidas a negociagao;

(xii) a Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestao;

(xiii) eventuais montantes devidos aos Cotistas na hipotese de acordo de remuneragdo com
base na Taxa de Administrag@o e na Taxa de Gestdo, 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 Instru¢do CVM 555, se couber, correm por
conta do ADMINISTRADOR, devendo ser por ele contratadas.

Artigo 20° 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? Integralizagdo 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 no Artigo 19° 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 Fl-Infra,
observadas as demais disposi¢des deste Regulamento.

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
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recursos suficientes para a manutengdo da Reserva de Despesas, representando apenas um
objetivo a ser perseguido.

Artigo 21° 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 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 patrimdnio 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 fragdes ideais de seu patrimdnio, serdo
escriturais e nominativas e conferirdo os mesmos direitos e obrigagdes, 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
avaliac@o 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 endereco www.daycoval.com.br, observadas
as disposi¢des da regulamentaggo aplicavel.

Paragrafo Segundo — O valor da cota resulta da divisdo do valor do patriménio liquido pelo
numero de cotas do FUNDO em circulagao, 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 integraliza¢do, o disposto no Paragrafo Segundo do Artigo 25° abaixo.

Paragrafo Terceiro — O procedimento de valoragédo das cotas aqui estabelecido ndo constitui
promessa de rendimentos. Os Cotistas somente receberdo rendimentos se os resultados ¢ o
valor total da carteira do FUNDO assim permitirem.

Artigo 23° A qualidade de Cotista caracteriza-se pela inscri¢do do nome do titular no registro
de cotistas do FUNDO.

Artigo 24° O valor unitario de integralizagdo das cotas, na Data da 1* Integralizaggo, sera de
R$100,00 (cem reais). Apds a Data da 1* Integralizagdo, as cotas do FUNDO terdo seu valor
unitario de integraliza¢do definido nos termos do Paragrafo Segundo do Artigo 25° abaixo.

Artigo 25° Apds a 1* (primeira) emissdo de cotas do FUNDO, o ADMINISTRADOR podera
realizar uma ou mais novas emissdes de cotas, conforme solicitagdo formal do GESTOR
direcionada a0 ADMINISTRADOR e independentemente de aprovagdo da assembleia geral,
até o valor total agregado correspondente a R$10.000.000.000,00 (dez bilhdes de reais)
(“Patrimdénio  Autorizado”). Uma vez atingido o limite do Patrimonio Autorizado, o
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ADMINISTRADOR somente podera emitir novas cotas mediante aprovagdo da assembleia
geral, observada a proposta especifica do GESTOR.

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 exer¢am o
seu direito de preferéncia até a data estipulada nos documentos que aprovarem as novas
emissdes, nos termos deste Regulamento e observado o disposto a seguir:

(1) o prazo para exercicio do direito de preferéncia descrito neste Paragrafo Primeiro serd de
10 (dez) Dias Uteis;

(ii) A data de corte, para apuragdo 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 emissoes, tais como a deliberagio do ADMINISTRADOR ou na
assembleia geral que aprovar a nova emissdo, conforme o caso;

(iii) os Cotistas poderdo ceder o seu direito de preferéncia a outros Cotistas ou a terceiros,
observada a regulamentagio em vigor; 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 deliberagao
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* Integralizacdo até a data da
efetiva integralizac@o, na forma deste Capitulo VI; ou (ii) o prego obtido mediante a aplicacdo
de 4gio 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 intengdes de investimento, a ser realizado no ambito da distribuigdo 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 Patrimdnio Autorizado, e na proposta de
emissdo de novas cotas a ser apreciada pela assembleia geral, apos atingido o limite do
Patrim6nio Autorizado, o critério, dentre aqueles previstos no Paragrafo Segundo acima, a ser
utilizado na defini¢do do preco de integralizacao das cotas do FUNDO.

Paragrafo Quarto — Ao integralizar as cotas de emissao do FUNDO, os investidores poderdo
pagar, adicionalmente ao preco de integralizagdo das cotas, uma taxa de distribui¢do primaria,
por cota efetivamente integralizada, a qual sera destinada ao pagamento dos custos de
distribui¢do 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 e a taxa de registro da oferta na CVM (“Taxa de Distribui¢do Primaria”). O valor da
Taxa de Distribuigdo Primaria sera (i) definido (a) na deliberagdo do ADMINISTRADOR,
conforme orientagdo do GESTOR, para as emissdes de cotas até o limite do Patrimonio
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 Patrimonio
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Autorizado; e (ii) informado aos investidores nos documentos relativos a distribuicdo das
cotas do FUNDO. A Taxa de Distribui¢do Primaria ndo integra o prego de integralizacdo 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 Distribuigdo 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 Distribui¢io Primaria pelos investidores, tal valor sera revertido em
beneficio do FUNDO.

Artigo 26° A distribuicdo publica das cotas do FUNDO devera observar os normativos em
vigor da CVM, bem como o regime de distribuicdo estabelecido na deliberacdo do
ADMINISTRADOR, conforme orientagao do GESTOR, ou da assembleia geral que aprovar
a respectiva emissao.

Paragrafo Primeiro — O funcionamento do FUNDO esta condicionado a 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 Segundo — As cotas serdo integralizadas a vista, no ato da subscrigdo, 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 sera permitida a integralizagdo das
cotas com a entrega de Cotas de Fl-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 cobranga da Taxa de Distribuigdo Primaria, a qual ndo integra o prego de
integralizagdo das cotas. Para fins de clareza, exceto pela Taxa de Distribuigdo Primaria, ndo
serd cobrada dos Cotistas outra taxa de ingresso.

Paragrafo Quarto — E admitida a subscrigdo, por um mesmo Cotista, de todas as cotas
emitidas pelo FUNDO. Nao havera, portanto, critérios de dispersdo das cotas.

Artigo 27° Nao ha valores minimos ou maximos de aplicagdo ou de manutengdo para
permanéncia dos Cotistas no FUNDO.

Artigo 28° As cotas serao depositadas pelo ADMINISTRADOR para distribuigao no mercado
primario e negocia¢do no mercado secundario em ambiente de bolsa de valores administrado
pela B3.

Paragrafo Primeiro — Cabera ao responsavel por intermediar eventual negociag@o das cotas
no mercado secundario assegurar o cumprimento dos requisitos aplicaveis para a aquisi¢@o
das cotas, bem como verificar a observancia de quaisquer outras restri¢des aplicaveis a
negociagdo das cotas no mercado secundario.
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Paragrafo Segundo — Os Cotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos,
tributos e emolumentos decorrentes da negociagao ou da transferéncia de suas cotas observado
que o ADMINISTRADOR podera exigir dos Cotistas o recurso ou a comprovagdo de
pagamento do tributo quando se tratar de cotas mantidas em regime escritural.

CAPITULO VII - DA DISTRIBI,JICAO DE RENDIMENTOS, DA AMORTIZACAO
EXTRAORDINARIA E DO RESGATE DAS COTAS

Artigo 29° A Distribui¢do de Rendimentos, a Amortizagdo Extraordinaria e o resgate das
cotas do FUNDO serdo realizados de acordo com o disposto no presente Regulamento, em
especial neste Capitulo VII. Qualquer outra forma de pagamento das cotas do FUNDO que
nao esteja prevista neste Capitulo VII devera ser previamente aprovada pela assembleia 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.

Paragrafo Unico — Caso necessario para o adimplemento das despesas e dos encargos do
FUNDO, conforme previstos neste Regulamento e na regulamentagdo 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 ainda ndo incorporados ao seu patrimonio,
nos termos do Artigo 30° acima, o FUNDO podera, 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
distribui¢do de rendimentos, juros remuneratorios, corre¢ido monetaria e/ou ganhos de capital
decorrentes da alienacdo de ativos (“Rendimentos” e “Distribui¢do de Rendimentos”,
respectivamente).

Paragrafo Primeiro — As Distribuigdes de Rendimentos deverdo alcangar, proporcional e
indistintamente, todas as Cotas do FUNDO em circulagao. Para fins de clareza, cada
Distribui¢do de Rendimentos implica na redugao do valor da Cota na propor¢éo da diminuigdo
do patriménio liquido do FUNDO, sem alterar a quantidade de Cotas em circulagdo (“Ajuste
do Valor da Cota™).

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, mensalmente, ocorrendo o pagamento sempre no 15° (décimo quinto) Dia Util de
um Més-Calendario (conforme abaixo definido), de acordo com os prazos e os procedimentos
operacionais da B3 (“Data de Pagamento™), observado o disposto no Paragrafo Segundo do
Artigo 64° abaixo, sendo certo que o Ajuste do Valor da Cota ocorrera o tltimo dia util do
més antecedente ao Més-Calendario das respectivas datas de pagamento, nio obstante da
necessidade de observagdo aos prazos e procedimentos operacionais da B3.
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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 marco, 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¢oes 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 Distribui¢oes 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 amortizacdo extraordinaria
compulsoria das suas cotas, sem a incidéncia de qualquer prémio ou penalidade
(“Amortizacdo 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 comunicac@o pelo ADMINISTRADOR ao Cotista nesse sentido.

Paragrafo Segundo — A Amortizagdo Extraordinaria devera alcangar, proporcional e
indistintamente, todas as cotas do FUNDO em circulagdo. Para fins de clareza, a Amortizagdo
Extraordinaria implicarda na reducdo do valor da cota na propor¢do da diminui¢do do
patrimoénio 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 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 deposito ou transferéncia como recibo
de quitagao.

Paragrafo Unico — Os pagamentos referentes as cotas do FUNDO poderdo ser realizados por
meio da dagdo em pagamento de Ativos Incentivados e/ou de outros ativos financeiros
integrantes da carteira do FUNDO somente na hip6tese 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
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observados os limites descritos neste Regulamento, bem como os seguintes procedimentos,
incluindo a ordem de alocagdo de recursos descrita a seguir:

@A) até que o investimento do FUNDO nas Cotas de Fl-Infra seja realizado, quaisquer
valores que venham a ser aportados no FUNDO em decorréncia da integralizagdo das cotas
do FUNDO seréo aplicados nos demais ativos financeiros previstos no presente Regulamento;

(i)  os recursos liquidos recebidos pelo FUNDO que tenham sido incorporados ao seu
patriménio, 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 regulamentagio aplicavel,
(b) composicdo ou recomposi¢do da Reserva de Despesas;
(c) realizagdo da Amortizagdo Extraordinaria, respeitadas as disposi¢des deste
Regulamento;
(d) em caso de liquidagdo do FUNDO, realizagdo do resgate das cotas do FUNDO;
(e) integralizacdo ou aquisi¢do de Cotas de FI-Infra, nos termos do presente
Regulamento; e
(f) integralizagdo ou aquisi¢do de Outros Ativos Financeiros, que ndo sejam as Cotas
de Fl-Infra; e
(iii)) o reinvestimento dos recursos liquidos na aquisi¢do 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 a assembleia geral deliberar, com base nos quéruns

indicados na tabela a seguir (observado o disposto no Artigo 40° do presente Regulamento)
sobre:

Deliberacio

Quoérum de Aprovacio

(1) as demonstra¢des contabeis do FUNDO
apresentadas pelo ADMINISTRADOR;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes

(i1) 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 circula¢do

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

90% (noventa por cento) das cotas em
circulagdo

(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 circulacdo
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(v) a fusdo, a incorporagdo, a cisdo, a
transformag@o ou a liquidagdo do FUNDO;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagdo

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

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagdo

(vii) alteragdo da Taxa de Administragdo
Minima, da Taxa de Administragdo Maxima
e da Taxa de Gestao;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que essa maioria
represente, no minimo, 1/3 (um tergo) das
cotas em circula¢do

(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 alteragdo da politica de investimento
do FUNDO;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagdo

(x) a alteragdo das caracteristicas das cotas
do FUNDO em circulagio;

Maioria das cotas de titularidade dos

Cotistas presentes

(xi) a emissdo de novas cotas pelo FUNDO,
apos atingido o limite do Patrimdnio
Autorizado;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagao

(xii) alterar os quéruns de deliberagdo das
assembleias gerais, conforme previstos neste
Capitulo VIII;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulagdo

(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
substituigdo do GESTOR na prestagdo dos
servigos de gestdo das carteiras dos referidos
Fl-Infra MASTER, sem Justa Causa;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulagao

(xiv) 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
substitui¢do do GESTOR na prestagdo 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 circulagdo

(xv) a amortizacdo e o resgate compulsorio
de cotas do FUNDO, que ndo estejam
previstos no presente Regulamento;

80% (oitenta por cento) das cotas em
circulagdo

(xvi) o resgate das cotas do FUNDO por
meio da dacdo 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 circula¢do

(xvii) a alteragdo da Reserva de Despesas; e

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
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Paragrafo Unico — Entende-se por “Justa Causa” a prética 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@o no desempenho de suas respectivas fungdes, deveres
ou no cumprimento de obriga¢des nos termos deste Regulamento, conforme decisdo final
proferida por tribunal arbitral competente ou decisdo judicial transitada em julgado; (ii)
comprovada violagdo material de suas obriga¢des nos termos da legislagdo e regulamentagio
aplicaveis da CVM, conforme decisdo 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, interven¢do ou recuperacdao 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 Anticorrupg¢do™).

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
para realizar a distribui¢@o 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 a rubrica de
assuntos gerais haja matérias que dependam de deliberagdo da assembleia.

Paragrafo Segundo — A convocagdo da assembleia geral deve ser feita com 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, da data de sua realizagdo, devendo constar da convocagéo,
obrigatoriamente, dia, hora e local em que sera realizada a assembleia geral e a indicagdo do
local onde os Cotistas possam examinar os documentos pertinentes a proposta a ser submetida
a apreciagdo da assembleia.

Paragrafo Terceiro — A presenca dos Cotistas representando a totalidade das cotas do
FUNDO em circulaggo supre a falta de convocagao.

Artigo 39° Anualmente, a assembleia geral devera deliberar sobre as demonstragdes contabeis
do FUNDO, fazendo-o até 120 (cento e vinte) dias apos 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 demonstra¢des contabeis
auditadas relativas ao exercicio encerrado.

Paragrafo Segundo — Os Cotistas poderdo 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 circulag@o poderdo convocar a qualquer tempo
assembleia geral, para deliberar sobre ordem do dia de interesse do FUNDO ou dos Cotistas.

Paragrafo Unico — A convocagdo 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 deverd, 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.
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Artigo 41° Na assembleia geral, a ser instalada com a presenga 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 hipoteses previstas no Artigo 37° acima, cujas matérias estabelecerem expressamente
quoérum qualificado para aprovagao.

Paragrafo 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 ha menos de 1 (um) ano.

Artigo 42° Nao podem votar nas assembleias gerais:
(i) o ADMINISTRADOR ¢ 0 GESTOR;
(ii) os socios, diretores e funcionarios 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 servigos do FUNDO, bem como os seus sdcios, diretores e
funcionarios; e

(v) Cotistas em situag@o 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 apos a data de sua realizacdo, podendo ser utilizado para tal
finalidade o extrato mensal de conta dos Cotistas.

Paragrafo Unico — Caso a assembleia geral seja realizada nos wltimos 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 realizagdo 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, endereco, site ou telefone; ou (iii) envolver a reducéo
da Taxa de Administragdo Minima, da Taxa de Administragdo Maxima e da Taxa de Gestao.

Paragrafo 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 reunido presencial, conforme
facultado pela regulamentagdo em vigor.
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Paragrafo Primeiro — O processo de consulta sera 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 abstengdo por parte dos
Cotistas, devendo tal interpretagdo 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 convocacgao.

Paragrafo Unico — Na hipotese do caput deste Artigo 46°, o ADMINISTRADOR devera
tomar as providéncias necessarias para assegurar a participagdo dos Cotistas e a autenticidade
e a seguranca na transmissdo de informagdes, particularmente dos votos, que deverdo ser
proferidos por meio de assinatura eletronica legalmente reconhecida.

Artigo 47° Os Cotistas também poderdo votar por meio de comunicagdo escrita ou eletronica,
desde que recebida pelo ADMINISTRADOR antes do inicio da assembleia e desde que tal
possibilidade conste expressamente da convocagdo 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 eletronico;
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 divulgagdo de informagdes
referentes a0 FUNDO, esta obrigado a:

(i) remeter (a) mensalmente aos Cotistas extrato de conta contendo, no minimo, as
informagdes exigidas pela regulamentagdo vigente, incluindo: (1) nome e nimero de inscri¢do
no CNPJ do FUNDO; (2) nome, enderego 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 movimentacdo ocorrida ao longo de referido periodo; (4) nome do Cotista em
questio; (5) rentabilidade do FUNDO auferida entre o ultimo Dia Util do més anterior e o
ultimo 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 servigo 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 indicagdo do local no qual este documento sera disponibilizado
aos Cotistas;

(ii) divulgar, em lugar de destaque no seu site e sem protecdo de senha, a demonstragdo de
desempenho do FUNDO relativa (a) aos 12 (doze) meses findos em 31 de dezembro, até o
Giltimo 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;
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(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 informagdes de que trata o inciso (i) (a) acima podera
ser dispensada pelos Cotistas quando do ingresso no FUNDO, através de declarag@o firmada
no termo de adesdo ao presente Regulamento.

Paragrafo Segundo — Caso algum Cotista ndo tenha comunicado o ADMINISTRADOR a
atualizag@o de seu enderego, 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 legislagdo e na regulamentac@o em vigor, a partir da tltima
correspondéncia que houver sido devolvida por incorre¢do no endereco informado.

Artigo 50° A composi¢do da carteira do FUNDO sera disponibilizada, no minimo,
mensalmente, até 10 (dez) dias apos o encerramento do més a que se referir, na sede do
ADMINISTRADOR, bem como nos sites da CVM e do ADMINISTRADOR.

Paragrafo Unico — Caso sejam realizadas divulgagdes em periodicidade diferente da
mencionada no caput, a mesma informacao sera disponibilizada de forma equanime 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 divulgaco de informagdes pelo ADMINISTRADOR aos prestadores de servigos
do FUNDO, necessarias para a execugdo de suas atividades, bem como aos oOrgios
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¢@o 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 composigao da
carteira podera omitir a identificag@o e a quantidade das mesmas, registrando somente o valor
e a porcentagem sobre o total da carteira. As operagdes omitidas deverdo ser colocadas a
disposigao dos Cotistas no prazo maximo de 90 (noventa) dias ap6s o encerramento do més,
podendo esse prazo ser prorrogado uma uUnica 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 negociagdo, qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado ao
funcionamento do FUNDO ou aos ativos integrantes de sua carteira, sendo considerado
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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 divulgard no seu site um relatoério sintético contendo, no minimo, as
seguintes informagdes: (i) carteira consolidada do FUNDO; e (ii) comentarios do GESTOR
sobre a carteira do FUNDO, incluindo atribuigdo de resultados e perspectivas.

Paragrafo 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, o 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 53°; (ii) visdo de mercado do GESTOR; e (iii)
informagdes sobre o mercado secundario de cotas do FUNDO.

Paragrafo Segundo — O GESTOR devera disponibilizar os relatorios preparados conforme
este Artigo 53° ao 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
PRINCIPIOS 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 endereco:
https://riobravo.com.br/

Paragrafo 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 votara nas
assembleias gerais de cotistas dos FI-Infra em estrita conformidade com a orienta¢do 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 duragéo de 12 (doze) meses e terminara em 31
de dezembro de cada ano, quando sero levantadas as demonstragdes contabeis relativas ao

periodo findo, que serdo auditadas pelo auditor independente.

Paragrafo Unico — O FUNDO ter4 escrituragdo contabil propria, sendo que suas contas e
demonstragdes contabeis deverdo ser segregadas das demonstragdes do ADMINISTRADOR.

Artigo 56° As demonstra¢des contabeis serdo colocadas a disposic¢do de qualquer interessado
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que as solicitar ao ADMINISTRADOR, no prazo de 90 (noventa) dias apds o encerramento
do periodo.

CAPITULO XIII - DA TRIBUTACAO

Art. 57° Com base na legislagdo em vigor no Brasil na data deste Regulamento, o presente
Capitulo XIII apresenta as regras gerais de tributagdo aplicaveis aos fundos de investimento
regidos pelo artigo 3°, §1°, da Lei n® 12.431, e aos titulares de suas cotas, e ndo tem o propdsito
de ser uma andlise completa ¢ exaustiva de todos os aspectos tributarios envolvidos no
investimento nas cotas do FUNDO. Existem algumas excecdes e tributos adicionais que
podem ser aplicados a alguns titulares de cotas do FUNDO, que podem estar sujeitos a
tributagdo especifica, dependendo de sua qualificacdo ou localizagéo.

Paragrafo Primeiro - O FUNDO nio tem como garantir ao COTISTA que a legislacdo atual
permanecera em vigor pelo tempo de duragdo do FUNDO, bem como néo tem como assegurar
que ndo havera altera¢do da legislagfo e da regulamentagfo em vigor ou de sua interpretagéo,
e que esse sera o tratamento tributario aplicavel ao COTISTA a época da amortiza¢do ou do
resgate das cotas do FUNDO.

Paragrafo Segundo - O COTISTA néo deve considerar unicamente as informagdes contidas
neste Regulamento para fins de avaliar o investimento no FUNDO, devendo consultar seus
proprios assessores quanto a tributagio especifica que sofrera enquanto cotista do FUNDO.

Paragrafo Terceiro — O FUNDO buscara realizar investimentos em Cotas dos Fundos
Investidos que, por sua vez, realizem aplicagdes em Ativos Incentivados que sejam
considerados ativos de “longo prazo”, assim entendidos, para este fim, aqueles que possuam
prazo médio de duragdo superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias. Ocorrendo o
desenquadramento de que trata o Paragrafo Sétimo deste artigo, o tratamento tributrio
aplicavel ao investidor do FUNDO pode depender do periodo de aplicagdo do investidor bem
como da manutenc¢do de uma carteira de ativos com prazo médio superior a 365 (trezentos e
sessenta e cinco) dias. Nao ha garantia de que o FUNDO tera o tratamento tributario para
fundos de longo prazo em eventual desenquadramento.

Paragrafo Quarto - Tributacio aplicavel a carteira do FUNDO:

A legislacdo tributaria vigente, em geral, isenta de tributagdo ou sujeita a aliquota zero as
operagdes das carteiras de fundos de investimento, da seguinte forma:

@) 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 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 percentual de 1,5% (um inteiro e cinco décimos
por cento) ao dia, relativamente a transagdes ocorridas apos este eventual aumento.

Paragrafo Quinto — Tributacio aplicavel aos COTISTAS qualificados como fundos de
investimento:
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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 Lein® 9.532, de 10 de dezembro de 1997, e do artigo 14, 1, da Instru¢do 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 Sexto — Outros COTISTAS (pessoas fisicas e juridicas em geral):

As operagdes realizadas por outros COTISTAS (pessoas fisicas e juridicas em geral), ndo
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, liquidacdo ou repactuacdo das cotas, limitado a um percentual do
rendimento da operago, 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 apos este eventual aumento.

Eventuais operagdes de cdmbio relativas a ingressos e retornos de valores referentes a
aplica¢des 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 méaximo de 25%, relativamente a
transacdes ocorridas apos o eventual aumento.

Ainda, desde que o FUNDO cumpra os limites de diversificacdo e as regras de investimento
determinados pelo art. 3°, §1°, da Lei n° 12.431 e pela CVM, ¢ que os FI-Infra que recebam
seus investimentos, inclusive o FI-Infra Master, ndo sejam desenquadrados por ndo
cumprirem os seus proprios limites de diversificagdo e regras de investimento, conforme art.
3°, caput, da Lei n® 12.431 e regulamentagdo da CVM, as operagdes realizadas pelos
COTISTAS ficarao sujeitas ao imposto sobre a renda do seguinte modo:

a.  Os rendimentos produzidos pelo FUNDO serfo 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 operagdes
financeiras no Pais de acordo com as normas e condi¢des estabelecidas pelo
Conselho Monetario Nacional, exceto em pais que ndo tribute a renda ou que a tribute
a aliquota maxima inferior a 17%, se o pais estiver alinhado com os padrdes
internacionais de transparéncia fiscal, nos termos definidos pela Receita Federal do
Brasil, ou a 20% (vinte por cento) (“Jurisdi¢ao de 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
alienagdo de cotas.
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c.  Aosrendimentos mencionados acima, no 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 apurag@o do lucro real. Por outro lado, as perdas apuradas nas operagoes
com cotas do FUNDO, quando realizadas por pessoa juridica tributada com base no
lucro real, ndo serdo dedutiveis na apurac@o do lucro real.

Paragrafo Sétimo - Tributacdo aplicivel ao FUNDO e impactos ao titular de cotas em
caso de desenquadramento:

Na hipétese de descumprimento dos limites previstos no presente Regulamento, em um
mesmo ano calendario, (i) por periodo superior a 90 (noventa) dias consecutivos ou
alternados; ou (ii) em mais de 3 (trés) ocasides distintas, os rendimentos produzidos a partir
do dia imediatamente posterior ao desenquadramento do FUNDO serdo tributados da seguinte
forma:

a.  titular de cotas residente ou domiciliado no exterior em pais que ndo seja
Jurisdigdo de Tributagdo Favorecida, que realizar as operagdes financeiras no Pais de
acordo com as normas e condigdes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional:
15% (quinze por cento);

b. titular de cotas residente ou domiciliado no exterior em pais que seja Jurisdi¢@o
de Tributagdo Favorecida: IR retido na fonte conforme enquadramento da carteira
como de longo prazo (carteira de titulos com prazo médio superior a 365 (trezentos
e sessenta e cinco) de acordo com as seguintes aliquotas: (a) 22,5% (vinte e dois e
meio por cento) dias para prazo de aplicagdo de até 180 (cento e oitenta) dias; (b)
20% (vinte por cento) para prazo de aplicagdo de 181 (cento e oitenta e um) dias até
360 (trezentos e sessenta) dias; (¢) 17,5% (dezessete e meio por cento) para prazo de
aplicagdo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até 720 (setecentos e vinte) dias; e
(d) 15% (quinze por cento) para prazo de aplicacdo superior a 720 (setecentos e vinte)
dias.

c. titular de cotas pessoa fisica residente no Brasil: IR retido na fonte, conforme
enquadramento da carteira como de longo prazo (carteira de titulos com prazo médio
superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias) de acordo com as seguintes
aliquotas: (i) 22,5% (vinte e dois e meio por cento) para prazo de aplicagdo de até
180 (cento e oitenta) dias; (i1) 20% (vinte por cento) para prazo de aplicagdo de 181
(cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; (iii) 17,5% (dezessete
e meio por cento) para prazo de aplicagdo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até
720 (setecentos e vinte) dias; e (iv) 15% (quinze por cento) para prazo de aplicagdo
superior a 720 (setecentos e vinte) dias; e

d. titular de cotas pessoa juridica residente no Brasil: IR retido na fonte conforme
enquadramento da carteira como de longo prazo (carteira de titulos com prazo médio
superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias) de acordo com as seguintes
aliquotas: (i) 22,5% (vinte e dois e meio por cento) para prazo de aplicagdo de até
180 (cento e oitenta) dias; (ii) 20% (vinte por cento) para prazo de aplicagdo de 181
(cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; (iii) 17,5% (dezessete
e meio por cento) para prazo de aplicagao de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até
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720 (setecentos e vinte) dias; e (iv) 15% (quinze por cento) para prazo de aplicagdo
superior a 720 (setecentos e vinte) dias, ndo se aplicando a incidéncia exclusivamente
na fonte do IR para pessoas juridicas tributadas com base no lucro real, presumido
ou arbitrado.

CAPITULO XIV - DA POLIiTICA DE ADMINISTRACAO DE RISCOS E DOS
FATORES DE RISCO

Artigo 58° A carteira do FUNDO, bem como as carteiras dos FIl-Infra, estdo sujeitas as
flutuagdes de pregos e/ou cotagdes do mercado, conforme o caso, aos riscos de crédito e de
liquidez e as variagdes de precos e/ou cotacdes de mercado dos seus ativos, o que pode
acarretar perda patrimonial ao FUNDO e aos Cotistas.

Paragrafo 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 selegdo de ativos financeiros do FUNDO, respeitando-se sempre a legislagao,
as normas e os regulamentos aplicaveis, bem como as diretrizes estabelecidas neste
Regulamento.

Artigo 59° O GESTOR ¢ 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
¢ o Value at Risk (VaR). O célculo do VaR ¢é realizado utilizando-se o modelo de simulagio
historica, de forma que nenhuma hipotese a respeito da distribuicao estatistica dos eventos ¢é
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 exposi¢do de cada ativo individualmente, mediante a
simulagdo de todas as variaveis envolvidas na sua precificago; (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 consideragédo a correlagao entre cada um dos ativos financeiros; e
(iii) o terceiro nivel permite que seja mensurado o risco do FUNDO como um todo,
determinando a exposi¢do conjunta de toda carteira; e (iv) por fim, sdo analisados os
resultados das simulagdes realizadas com os cenarios 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.

Paragrafo Segundo — Outra métrica complementar ¢ o teste de estresse para estimar o
comportamento da carteira do FUNDO em diferentes condi¢cdes de mercado, baseada em
cenarios historicos ou em cenarios hipotéticos (buscando, nesse caso, avaliar os resultados
potenciais do FUNDO em condi¢des 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 néo 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.
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Artigo 60° Dentre os fatores de risco a que o FUNDO esta sujeito, incluem-se, sem limitagao:
(i) RISCOS DE MERCADO

(a) Fatores Macroecondmicos. 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 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
macroeconomicos, tais como elevagao das taxas de juros, aumento da inflag@o e baixos indices
de crescimento econdmico. Na ocorréncia de um ou mais desses eventos, podera haver o
aumento do inadimplemento dos Ativos Incentivados, afetando negativamente os resultados
dos Fl-Infra e, consequentemente, do FUNDO e provocando perdas patrimoniais aos Cotistas.

(b) Efeitos de Eventos de Natureza Econdmica, Politica e Financeira. O FUNDO, os Fl-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
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, alteragdes 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, o pagamento e o valor de mercado das Cotas de Fl-Infra e, por
consequéncia, o FUNDO e os Cotistas.

(c) Fatos Extraordinarios e Imprevisiveis. A ocorréncia de fatos extraordinarios 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, redu¢@o da populacdo 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 margo 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 redugdo de
consumo de uma maneira geral pela populagao, além da volatilidade no prego de matérias-
primas e outros insumos, o que podem ter um efeito adverso relevante na economia global
¢/ou na economia brasileira, fatores que conjuntamente exercem um efeito adverso relevante
na economia global e na economia brasileira. Qualquer mudanga material nos mercados
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financeiros ou na economia brasileira como resultado desses eventos pode afetar material e
adversamente os negocios, a condi¢do financeira, os resultados das operagdes dos Ativos
investidos pelo Fundo e, por consequéncia, podera 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 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 amortizagdo e do
resgate das cotas do FUNDO decorre do pagamento das Cotas de Fl-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 remuneragdo de suas cotas afetada negativamente. O FUNDO, o
ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e 0 GESTOR néo prometem ou asseguram qualquer
rentabilidade aos Cotistas.

(e) Flutuagdo de Pregos dos Ativos e das Cotas do FUNDO. Os precos ¢ 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 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 razao de alteragdes na regulamentac@o sobre a precificacdo de
referidos ativos. Essa oscilagdo dos pregos 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, seja avaliada por valores inferiores aos de sua emissdo ou contabilizagdo
inicial.

(ii) RISCOS DE CREDITO

(a) Pagamento Condicionado das Cotas. As principais fontes de recursos do FUNDO para
efetuar a amortizacéo e o resgate das suas cotas decorrem do pagamento das Cotas de FI-Infra
¢ dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO. Por sua vez, as principais
fontes de recursos dos Fl-Infra para efetuar a amortizagéo 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 amortizagdo 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 amortizagdo 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 néo 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 nao prometem ou
asseguram aos Cotistas qualquer rentabilidade decorrente da aplicagdo nas cotas do FUNDO.
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Os recursos para o pagamento da amortizagao e do resgate das cotas provirdo exclusivamente
dos resultados da carteira do FUNDO, a qual esta sujeita a riscos diversos e cujo desempenho
¢ incerto.

(c) Risco de Crédito dos Emissores e Garantidores dos Ativos Incentivados ou dos Devedores
¢ 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 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 Fl-Infra, inclusive, no
caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos creditorios, em razao da
inadimpléncia dos devedores e garantidores dos direitos creditorios 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.
Nao 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 condigdes 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
creditorios que compdem o seu lastro, bem como alteragdes nas condigdes econdmicas, 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 percepcdo 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 creditorios que compdem o seu lastro,
mesmo que ndo fundamentadas, também poderdo afetar o pre¢co 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 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 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 poderfio investir em Ativos Incentivados emitidos por emissores em fase pré-
operacional. Assim, existe o risco de tais emissores ndo desempenharem de forma positiva ou,
at¢é mesmo, de ndo entrarem em operacdo, 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 os
FI-Infra ndo recebam rendimentos suficientes para atingir a rentabilidade alvo das suas cotas.

(d) Rebaixamento da Classificagdo 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 ao Rating Minimo por uma das Agéncias de
Classificagéo de Risco. O rebaixamento do Rating Minimo dos ativos integrantes das carteiras
dos Fl-Infra obrigara os Fl-Infra a alienar os Ativos Desenquadrados dentro do prazo de 180
(cento e oitenta) dias contados, o que podera ocasionar um evento de amortizagdo
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extraordindria 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.

(e) Insuficiéncia das Garantias dos Ativos Incentivados. Os Ativos Incentivados integrantes
das carteiras dos FI-Infra podem contar com garantias reais e/ou fidejussorias, prestadas pelos
respectivos emissores ou por terceiros. Havendo o inadimplemento dos Ativos Incentivados,
0s emissores € 0s eventuais terceiros garantidores de tais Ativos Incentivados serdo
executados extrajudicialmente ou judicialmente. Dependendo da garantia prestada, ¢ 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 obrigacdes garantidas aos Fl-Infra; (3) a
execugao 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 patriménio
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 patrimonio em Cotas de Fl-Infra. Os Fl-Infra, por sua vez,
aplica mais de 50% (cinquenta por cento) do seu patrimonio liquido nos Ativos Incentivados,
o0s quais sdo 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 o ndo pagamento dos Ativos Incentivados
integrantes das carteiras dos Fl-Infra, inclusive por for¢a de faléncia, recuperagao judicial ou
extrajudicial, liquidag@o ou outro regime semelhante em relagdo aos respectivos emissores e,
conforme o caso, garantidores.

(g) Renegociagdo de Contratos e Obrigacdes. 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 intensifiquem as discussdes judiciais e
extrajudiciais e a renegociacdo de contratos e obrigagdes, pautadas, inclusive, nas hipoteses
de caso fortuito e/ou forga maior previstas no Codigo Civil. Tais discussdes, assim como a
renegociacdo de contratos e obrigagdes, poderdo alcangar os setores de atuagdo dos emissores
dos Ativos Incentivados ou, mesmo, os proprios termos e condigdes 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 atingird 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 necessarias para a
cobranga 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 néo serdo responsaveis por qualquer
dano ou prejuizo, sofrido pelo FUNDO ou pelos Cotistas, em decorréncia da ndo propositura
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(ou do ndo prosseguimento), pelo FUNDO, de medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias
a preservagao dos seus direitos e prerrogativas.

(j) Patrimoénio Liquido Negativo. Os investimentos do FUNDO estdo, por sua natureza,
sujeitos a flutuagdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigdes adversas
de liquidez e negociagdo atipica nos mercados de atuagdo, sendo que ndo ha garantia de
eliminagdo da possibilidade de perdas para o FUNDO e para os Cotistas. As estratégias de
investimento adotadas pelo FUNDO poderao fazer com que o FUNDO apresente patrimonio
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 néo respondem pelas
obrigagoes 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 negociagdo 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 negociagdo das Cotas de FI-Infra, o 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 obtengdo de um preco de venda que cause perda patrimonial ao
FUNDO.

(b) Falta de Liquidez dos Outros Ativos Financeiros. A parcela do patrimoénio liquido do
FUNDO nao 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 ¢ constituido sob a forma de
condominio fechado, de modo que as suas cotas somente serfo 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 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, nao refletindo a situagdo patrimonial do FUNDO ou atendendo a expectativa de
rentabilidade dos Cotistas. Ndo 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¢do, conforme o caso, e a liquidag@o da Cotas
de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO dependem da
atuacdo 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
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sejam comprometidos pela necessidade de substituicdo de qualquer dos prestadores de
servigos contratados

(b) Troca de Informagdes. Nao ha garantia de que as trocas de informagdes entre 0 FUNDO e
terceiros ocorrerdo livre de erros. Caso este risco venha a se materializar, a liquidagdo e a
baixa das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros, inclusive daqueles eventualmente
inadimplidos, sera afetada adversamente, prejudicando o desempenho da carteira do FUNDO
e, consequentemente, os Cotistas.

(c) Falhas de Cobranga. A cobranga dos Ativos Incentivados e dos Outros Ativos Financeiros
integrantes da carteira do Fl-Infra depende da atuagdo do GESTOR, entre outros fatores.
Qualquer falha na coordenacdo dos procedimentos, extrajudiciais ou judiciais, necessarios a
cobranga dos ativos do FI-Infra, bem como a execugdo de quaisquer garantias eventualmente
prestadas, inclusive por meio de medidas acautelatdrias e de preservagdo 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 Interrupgao dos Prestadores de Servigos. O funcionamento do FUNDO depende
da atuac@o 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 interrupgo, nos servigos prestados por esses prestadores,
inclusive no caso de sua substituicdo, por qualquer motivo, podera afetar o regular
funcionamento do FUNDO.

(e) Majorag@o 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 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, o GESTOR tera plena discricionariedade na selecdo e na
diversificagdo das Cotas de FI-Infra a serem subscritas pelo FUNDO, ndo tendo o GESTOR
qualquer compromisso formal de investimento ou concentragdo 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.

(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 remunera¢do 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 ndo ser exigivel). Nesse caso, o pagamento da amortizagdo e/ou do
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resgate das cotas ficaria condicionado (1) a amortizagdo ou ao resgate das Cotas de Fl-Infra e
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 prego
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 a assembleia geral para deliberar sobre, entre outras opgoes, a dagdo em pagamento
das Cotas de Fl-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
liquidacdo antecipada dos FI-Infra. Os Cotistas poderdo 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.

(c) Observancia da Alocagdo Minima. Nao ha 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 Amortizagdo Extraordinaria, conforme o procedimento
descrito no Capitulo VII deste Regulamento. Nessa hipotese, parte dos recursos serd restituida
antecipadamente aos Cotistas que, caso ndo disponham de outros investimentos similares para
alocar tais recursos, poderdo sofrer perdas patrimoniais. Além de resultar na Amortizagio
Extraordinaria, o desenquadramento da Alocagdo Minima também podera levar a liquidagdo
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 FI-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 captagdo de recursos para implementar projetos de investimento na area
de infraestrutura ou de produgdo 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 produgéo econdmica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo, (1) objeto de processo de concessdo,
permissao, arrendamento, autorizagao 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 Reputblica — 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, permissiondria, autorizataria, arrendataria ou sociedade de
proposito especifico. Os projetos de investimento devem visar a implantagdo, 4 ampliagdo, a
manutengdo, a recuperagdo, a adequagdo ou a modernizagdo, entre outros, dos setores de (i)
logistica e transporte; (ii) mobilidade urbana; (iii) energia; (iv) telecomunicagdes; (V)
radiodifusdo; (vi) saneamento basico; e (vii) irrigagdo. Os projetos de produgdo econdmica
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intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo 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 maturagao.
Além disso, ha o risco de uma mudanga ndo esperada na legislagdo aplicavel, ou na
perspectiva da economia, que pode alterar os cendrios 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 néo ocorrer
ou ocorrer de forma diversa da inicialmente estimada. Adicionalmente, os setores de
infraestrutura e de produgdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacao
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 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 obriga¢des 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 Fl-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* Integraliza¢do, o FUNDO devera alocar, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do
seu patrimonio liquido em Cotas de Fl-Infra; e (2) apds 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 patrimoénio 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 condi¢des la estabelecidas,
notadamente a Alocagdo Minima. O ndo atendimento pelo FUNDO de qualquer das condigdes
dispostas no artigo 3° da Lei n® 12.431 implicara a perda, pelos Cotistas, do tratamento
tributario diferenciado 14 previsto, podendo levar, ainda, a liquidagdo ou a transformagdo do
FUNDO em outra modalidade de fundo de investimento.

(c) Alteracdo do Regime Tributario. Eventuais alteragdes na legislag@o tributaria eliminando
beneficios, elevando ou criando aliquotas ou novos tributos, ou, ainda, modificagdes na
interpretagdo da legislagdo tributaria por parte dos tribunais e/ou das autoridades
governamentais, notadamente com relagéo a Lei n° 12.431, poderdo afetar negativamente (1)
os resultados do FUNDO, causando prejuizos aos Cotistas; e/ou (2) os rendimentos ¢ os
ganhos eventualmente auferidos pelos Cotistas, quando da amortizagdo, do resgate ou da
alienac@o das suas cotas. Nao ¢ 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 tributario diferenciado nela previsto.

(d) Risco dos imdveis dos CRIs ndo possuirem certificado de conclusido de obra e Auto de
Vistoria do Corpo de Bombeiros. Nos casos dos Ativos Financeiros investidos pelos Fl-Infra
representados por CRIs, os imoveis 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 licencgas e autorizagdes governamentais, como o Auto de Vistoria do Corpo de
Bombeiros, inclusive sua obtengdo intempestiva, podera: (i) comprometer o exercicio, pelas
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devedoras dos créditos que dao lastro aos CRIs, de suas atividades no imével, principalmente
em razdo da possibilidade de imposi¢do, por autoridades competentes, de restrigoes,
interdigdes ou vedagdes, totais ou parciais, as atividades das referidas devedoras e a utilizagdo
do imovel vinculados aos CRIs, ou a aplicagdo de multas e outras penalidades, até que as
licengas e autorizagdes governamentais sejam integralmente obtidas; e (ii) limitar a
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 condigdes 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 néo prevista na legislagdo ou
nos contratos aplicaveis, ou ainda como resultado de medidas unilaterais, por parte dessas
autoridades, a condi¢@o financeira dos emissores e seus resultados operacionais podem ser
afetados adversamente, ainda que tenham direito a recomposi¢do econdmico-financeira dos
contratos.

(f) A rescis@o unilateral antecipada dos contratos de concessdo dos emissores dos Ativos
Incentivados pelo poder concedente podera impedir a realizagdo do valor integral de
determinados ativos e causar a perda de lucros futuros sem uma indenizagdo adequada. As
concessdes dos emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitas a rescisdo unilateral
antecipada em determinadas circunstincias estabelecidas pela legislagdo e pelo contrato de
concessdo. Ocorrendo a extingdo da concessdo, os ativos sujeitos a concessao serdo revertidos
ao poder concedente. Apesar dos emissores terem o direito a indeniza¢do do valor desses
ativos que ndo 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 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¢do 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 obrigagdes e
maiores investimentos de capital. Os emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitos a
abrangente legislagdo federal, estadual e municipal relativa a protegdo do meio ambiente. O
cumprimento desta legislacdo ¢ fiscalizado por drgdos 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 revogagao de licengas e até mesmo a suspensao
temporaria 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, alterar a destinagdo de recursos de
investimentos ja planejados. Tais alteracdes poderiam ter efeito adverso relevante sobre a
condigdo financeira e sobre os resultados dos emissores dos Ativos Incentivados. Além disso,
caso os emissores ndo observem a legislagdo relativa a protecdo do meio ambiente, podem
sofrer a imposic¢do de sangdes penais, sem prejuizo da obrigacdo de reparacdo dos danos que
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eventualmente tenham sido causados. As sang¢des no ambito penal podem incluir, entre outras,
penas pessoais aos responsaveis, bem como a perda ou restrigdo de incentivos fiscais e o
cancelamento e a suspensdo de linhas de financiamento de estabelecimentos oficiais de
crédito, assim como a proibi¢do de contratar com o poder publico, podendo ter impacto
negativo nas receitas dos emissores ou, ainda, dificultar a captacio de recursos junto ao
mercado financeiro. As demoras ou indeferimentos, por parte dos Orgdos ambientais
licenciadores, na emissdo ou renovagao 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
instalagao e a operagdo dos empreendimentos dos emissores. Sem prejuizo do disposto acima,
a inobservancia da legislagdo ambiental ou das obrigagdes 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.

(h) As obrigagdes dos emissores constantes da documentagdo dos Outros Ativos Financeiros
estdo sujeitas a hipdteses de vencimento antecipado. A documentagdo dos Outros Ativos
Financeiros pode estabelecer diversas hipdteses de vencimento antecipado que podem ensejar
no vencimento antecipado das obrigagdes com relag@o 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 pelos Outros Ativos Financeiros, na ocorréncia de
uma hipétese de vencimento antecipado, que acarrete no vencimento antecipado das
obrigacdes decorrentes dos Outros Ativos Financeiros, hipdtese que poderd 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.

(i) Risco juridico da Estrutura dos FI-Infra. A estrutura financeira, econémica e juridica dos
Fl-Infra apoia-se em um conjunto de obrigagdes 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 operagdo financeira, podera
haver perdas, parcial ou total, por parte do FUNDO em razéo do dispéndio de tempo e recursos
para manutencao 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 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 dependerdo da
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, bem como as indenizagdes a
serem pagas pelas seguradoras, e poderdo ser insuficientes para a reparagéo integral do dano
sofrido.

(k) Riscos de Locagdo nas operagdes lastreadas em direitos creditorios imobilidrios. As
operagdes 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 locagdo e arrendamento). Tendo em vista que a locagdo e arrendamento dos
imoveis podem ser parte importante da rentabilidade dos emissores ¢ a possibilidade de

176



C)RIOBRAVDO

DocusSign Envelope ID: 79541A7A-866A-4A40-B34D-A74D6B6AC521

inadimplemento do pagamento dos alugueis pode afetar substancialmente as receitas dos
emissores, que poderdo ndo ter condigdes de cumprir com seus compromissos de pagamento
na falta das receitas oriundas dos contratos de locagdo e, consequentemente impactando a
rentabilidade das Cotas dos FI-Infra; Adicionalmente, a eventual rescisdo dos contratos de
locagdo, voluntaria ou involuntariamente pelo locatario, com ou sem o pagamento da
indenizagdo devida, e/ou o aumento da vacancia dos imoveis, afetara as receitas dos
emissores, o que podera resultar em reflexo negativo na rentabilidade das Cotas dos Fl-Infra.
Além da rescisdo convencional dos contratos de locag@o, os locatarios poderdo propor
demandas judiciais a fim de obter a rescisdo judicial da relagdo locaticia em caso de
onerosidade excessiva dos contratos de locagdo.

(1) Risco de decisdes administrativa, arbitrais e/ou judiciais desfavoraveis. Os FI-Infra
poderdo ser parte em diversas ac¢des, nas esferas civel, penal tributaria e/ou trabalhista. Ndo
ha garantia de que os Fl-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 nao sejam suficientes, ¢ possivel que um aporte adicional de recursos seja
feito mediante a subscric¢do e integralizagdo de novas Cotas pelo FUNDO, que deverdo arcar
com eventuais perdas.

(m) Risco da morosidade da justica brasileira. Os FI-Infra poder@o ser parte em demandas
judiciais, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema
judiciario brasileiro, a resolucdo 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 negociac@o 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 poderao compor a carteira dos FI-
Infra e/ou as sociedades por eles investidas, ultimamente os Fl-Infra podem prejudicar a
potencialidade de negociacdo ou locagdo dos imdveis pelos emissores, as sociedades por eles
investidas. Os fatores descritos acima poderéo afetar adversamente as atividades dos FI-Infra,
dos emissores e/ou das sociedades por elas investidas e, consequentemente, a rentabilidade
das Cotas de Fl-Infra.

(o) Riscos relacionados a a¢des 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 Satde em decorréncia do novo coronavirus (Covid-19). O projeto
da referida lei previa, em seu artigo 9°, a suspensao da possibilidade de concessao de liminar
em acdo de despejo de imoveis urbanos (residencial e ndo residencial), prevista no artigo 59,
§1° incisos I, IL, 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 dependerd 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.
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(p) Risco de desapropriacdo e de outras restri¢des de utilizagdo dos bens imoveis pelo Poder
Publico. De acordo com o sistema legal 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 desapropriacdo, ndo ha como garantir que o preco 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
eles investidas podem néo ser capazes de reaver os imoveis atualmente locados e em situagio
de inadimpléncia, hipdtese em que as suas receitas poderdo ser adversamente afetadas e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

(q) Risco relacionado aos quoruns de deliberacdo 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 deliberagdo para tomar determinadas
medidas previstas nos respectivos instrumentos (tais como vencimento antecipado, liberagdo
ou substituicdo de garantias, concessdo de waivers, pré-pagamento (resgate), entre outras)
pode estar sujeita ao atingimento de quoéruns de deliberagdo especificos previstos nos
respectivos instrumentos. O ndo atingimento desses quoéruns pode inviabilizar a tomada de
medidas em relagéo a tais endividamentos ¢ a excussdo de garantias.

(r) Risco de sang¢des no ambito dos ativos componentes da carteira dos FI-Infra. Determinados
ativos componentes da carteira dos Fl-Infra, inclusive titulos ptiblicos, podem estar sujeitos a
regulamentagdes, decisoes e penalidades de diversas entidades reguladoras, credores ptiblicos
e entidades de autorregulagdo. 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 restri¢des a negociacdo 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 movimentagao dos ativos da carteira e precificacdo dos ativos
poderao 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 Aquisi¢ao dos
Ativos Incentivados. O FUNDO alocara parcela predominante de seu patrimonio liquido em
Cotas de Fl-Infra, sendo que esses fundos investirdo preponderantemente nos Ativos
Incentivados, no mercado primario ou secundario. A validade da emissdo, da subscrigdo ou
da aquisicdo dos Ativos Incentivados pelos FI-Infra podera ser questionada por terceiros,
inclusive em decorréncia de faléncia ou recuperagéo judicial ou extrajudicial dos respectivos
emissores, garantidores, devedores ou alienantes.

(viii) RISCO DE FUNGIBILIDADE

(a) Intervengdo 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 serao recebidos na conta do FUNDO. Na hipétese de intervenc@o ou liquidagdo
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 poderdo ser bloqueados e ndo vir ser recuperados, o que afetaria negativamente o
patriménio do FUNDO.
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(ix) RISCOS DE CONCENTRACAO

(a) Concentragdo em FI-Infra e em Ativos Incentivados. O risco da aplicagdo no FUNDO tem
relagdo direta com a concentragdo 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
Econdmico ou, ainda, 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 garantido especifico. Quanto maior for a concentragdo, maior
sera 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 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 ndo sejam as Cotas de FI-
Infra. Apés esse periodo, o investimento nesses Outros Ativos Financeiros pode representar,
no maximo, 33% (trinta e trés por cento) ou 5% (cinco por cento) do patrimonio liquido do
FUNDO, conforme o caso. Em qualquer hipétese, 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 podero, voluntariamente ou ndo, pagar as respectivas
obrigagodes 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,
amortizago 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.

(xi) RISCO PROVENIENTE DO USO DE DERIVATIVOS

(a) Operagdes de Derivativos. Consiste no risco de distor¢do de prego 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 posi¢des a vista, existe o risco de essas
operagdes ndo representarem um /edge perfeito ou suficiente para evitar perdas aos referidos
fundos de investimento e, consequentemente, ao 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 GOVERNANCA
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(a) Quérum Qualificado. O presente Regulamento estabelece quoéruns qualificados para a
assembleia geral deliberar sobre determinadas matérias de interesse dos Cotistas. Tais quoruns
poderdo acarretar limitagdes as atividades do FUNDO em decorréncia da impossibilidade de
aprovagao de certas matérias na assembleia geral.

(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 hipotese de
descumprimento pelo GESTOR de suas obrigagdes, deveres ou atribui¢des especificadas nas
normas vigentes, no presente Regulamento ou no contrato de gestao ou, enquanto o GESTOR
prestar os servicos de gestdo dos Fl-Infra, nos respectivos regulamentos ou nos respectivos
contratos de gestdo; e (2) até que haja reconhecimento em decisao 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 deliberagdes 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 substituicdo do GESTOR na prestagdo dos servigos de gestdo das carteiras
dos referidos Fl-Infra, continuardo sujeitas ao quoérum 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 poderdo encontrar
dificuldades em reunir os votos necessarios para a aprovar a substituicdo do GESTOR.

(c) Aprovagdo de Matérias em Assembleia Geral por Maioria Simples. Nos termos do Artigo
40°, a assembleia geral sera instalada com a presenga de, pelo menos, 1 (um) Cotista, salvo
nas hipdteses em que o presente Regulamento definir quérum de instalagdo superior. Exceto
por determinadas matérias previstas no Artigo 36 acima, as delibera¢des 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
circulagdo. E possivel, portanto, que certas matérias sejam aprovadas na assembleia geral por
Cotistas que representem uma minoria das cotas em circulag@o.

(d) 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
participacdo expressiva no patrimonio do FUNDO. Tal fato podera fragilizar a posicao dos
demais Cotistas em razdo da possibilidade de certas deliberagdes na assembleia geral virem a
ser tomadas pelo Cotista “majoritario” em fung@o 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 realizagdo de uma nova emissdo os
Cotistas poderdo ter as suas respectivas participagdes no FUNDO diluidas, caso ndo exergam
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
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termos do presente Regulamento e/ou o prazo esperado para recebimento de recursos podera
ser alterado em razdo da subscri¢do de novas Cotas de Fl-Infra pelo FUNDO.

(xiii) RISCOS AMBIENTAIS

(a) O FUNDO esta sujeito a todo e qualquer evento ou medidas que, direta ou indiretamente,
resulte em impacto a0 meio ambiente e/ou aos projetos dos Ativos Incentivados apoiados pelo
FUNDO e pelos Fl-Infra, inclusive e sem limitagdo: proibi¢des, atrasos e interrupgdes; ndo
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 execug@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 legislagdo 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 indenizagdes ambientais substanciais ou despesas relevantes incorridas para
custear a recuperacdo 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

(a) 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
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 dmbito 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 imposi¢ao 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 restricdes pode afetar adversamente os negocios
do FUNDO e a sua rentabilidade. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de protegdo
ambiental serem alteradas apds 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 exposicdo dos
colaboradores a ambientes perigosos e insalubres e relacionamento com comunidades do
entorno, considerando a possibilidade de exposicdo destas popula¢des 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
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(a) Precificacdo 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
estabelecidos pela regulamentagdo em vigor. Referidos pardmetros, tais como o de marcagdo
a mercado (mark-to-market), poderdo causar variagdes nos valores dos referidos ativos,
podendo resultar em redugdo 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 valorizagdo 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
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 patrimdnio suficiente para a remuneragao das suas cotas,
de acordo com a rentabilidade alvo estabelecida no presente Regulamento, a valorizagdo 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 serd igual ou, mesmo,
semelhante a rentabilidade alvo estabelecida neste Regulamento. Dados de rentabilidade
verificados no passado com relago a qualquer fundo de investimento, ou ao proprio FUNDO,
ndo representam garantia de rentabilidade futura.

(c) Ndo Realizagdo dos Investimentos. Nao ha garantia de que os investimentos pretendidos
pelo FUNDO estejam disponiveis no momento ¢ 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 realiza¢do 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 terdo 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 gestdo 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 Econdmicos 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 FI-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 operagdes nas quais
fundos de investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR
ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos atuem na condig¢@o de contraparte,
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incluindo a aquisi¢do de Ativos Incentivados de titularidade de outros fundos de investimento
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.

(f) Restri¢des de Natureza Legal ou Regulatoria. Eventuais restri¢des de natureza legal ou
regulatoria podem afetar adversamente a validade da emissdo, da subscri¢do ou da aquisi¢do
dos Ativos Incentivados pelos FI-Infra, da constitui¢do ou do funcionamento dos Fl-Infra ou
da emissdo das Cotas de Fl-Infra, o comportamento dos referidos ativos e os fluxos de caixa
a serem gerados. Na ocorréncia de tais restri¢cdes, 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.

(g) Participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta. Nos termos da regulamentagdo em vigor,
podera ser aceita a participacdo 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 serdo automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instru¢do CVM
400. A participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta podera promover redugdo da liquidez
das Cotas Classe A do Fundo no mercado secundario.

(h) 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 alteragdes. Tais alteragdes 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 € econdmica decorrente
da pandemia da COVID-19. A publicacdo de novas leis e/ou uma nova interpretagdo das leis
vigentes poderdo impactar negativamente os resultados do FUNDO. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 0rgos reguladores no mercado brasileiro, bem
como moratorias e alteragdes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderdo
impactar, de maneira adversa, o valor das cotas do FUNDO, bem como as condigdes para a
Distribui¢do de Rendimentos e o resgate das cotas.

(i) 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 patrimonio liquido nas Cotas de FI-Infra; e (2) cada FI-
Infra devera aplicar, no minimo, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patriménio liquido
nos Ativos Incentivados. Além do risco de alteracdo das normas aplicaveis ao FUNDO e aos
FlI-Infra, caso o atendimento das disposi¢oes 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 liquidagdo ou
a transformacdo, 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.

(j) Tributagdo da Distribui¢do de Rendimentos. Observado o fator de risco “Precificacdo 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 redugdo do valor das cotas
do FUNDO. Nos termos do Artigo 30 acima, em cada Data de Pagamento, o FUNDO podera,
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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 ndo incorporados ao seu patriménio. E possivel, portanto, que ocorra a
Distribui¢do de Rendimentos, ainda que o valor das cotas do FUNDO tenha sofrido uma
reduc@o. Quando da Distribui¢io 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
externos, sobre a tributacao que lhe ¢ aplicavel e o impacto de tal tributagdo em sua analise de
investimento.

(k) Impossibilidade de Previsdo dos Processos de Emissdo e/ou de Alienagdo dos Ativos
Incentivados. Néo ¢é possivel prever os processos de emissdo e/ou alienacdo dos Ativos
Incentivados que os Fl-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 emissao ou formalizacdo,
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 pratica de administragéo ¢ 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 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
demais fatores de risco a que o FUNDO esta sujeito, o ADMINISTRADOR e o GESTOR néo
poderdo ser responsabilizados por eventual depreciagdo 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 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 DAl 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 Sdo Paulo ou dia em que, por qualquer outro motivo, ndo haja expediente na B3.

Paragrafo Primeiro — Nao sera realizada 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
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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
amortizag@o 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 ndo seja 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 patrimoénio, sendo certo que as aplicagdes realizadas pelos Cotistas no
FUNDO ndo contam com garantia do ADMINISTRADOR, do GESTOR, do
CUSTODIANTE ou dos integrantes dos seus respectivos Grupos Economicos, de quaisquer
terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC.

Artigo 66° A liquidag@o e o encerramento do FUNDO dar-se-4 na forma prevista na Instrug@o
CVM 555, ficando o ADMINISTRADOR responsavel pelo FUNDO até a efetivagdo da
liquidagdo e do encerramento do mesmo.

Artigo 67° Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletronico uma
forma de correspondéncia valida entre o ADMINISTRADOR, o GESTOR, o
CUSTODIANTE e os Cotistas.

Paragrafo Unico — Desde que permitido pela regulamentagiio em vigor, as comunicagdes
entre 0 ADMINISTRADOR, o GESTOR, o CUSTODIANTE e os Cotistas serdo realizadas,
preferencialmente, por correio eletronico ou outra forma de comunicagao eletronica admitida
pela regulamentacéo aplicavel.

Artigo 68° O ADMINISTRADOR mantém servico de atendimento, responsavel pelo
esclarecimento de duvidas 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 forga de disposi¢des regulamentares aplicaveis a fundos de
investimentos.

Artigo 69° Fica eleito o foro da Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, com expressa
rentincia de qualquer outro, por mais privilegiado que seja, para quaisquer agdes nos processos
judiciais relativos ao FUNDO ou a questdes decorrentes do presente Regulamento.

CANAIS DE ATENDIMENTO AO COTISTA
SAC — Setvico de Atendimento ao Consumidot
Atendimento: 24h por dia, todos os dias
0800 7750500

pci@bancodaycoval.com.br
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Ouvidoria
Se nio ficar satisfeito com a solucdo apresentada, ligue para:
De 2° a 6* feira, das 9h as 18h, exceto feriados.

0800 7770900

Endereco de correspondéncia:
Avenida Paulista, 1793, 2° andar, CEP 01311-200 Sao Paulo
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SOLICITAGAO DE AVERBAGAO

ILUSTRISSIMO SENHOR, do 5° OFICIAL DE REGISTRO DE TiTULOS E
DOCUMENTOS E CIVIL DE PESSOA JURIDICA DA CAPITAL

Nome do requerente: Alex Sandro de Freilas
CPF/ CNPJ 411.138.818-36. RG 43481735-1,
Enderego. Rua Iguatemi, 151, 19° andar, ITAIM-BIBI-SAQ PAULO-SP

E-mall __alraitasE com.br_. Ted. _BS2T1-7504__

Mesta Capital, abaixo assinado (a), vem requerer a Vossa Senhoria que se digne a
averbar @ margem do registro n® _1.603.690, efetuado nesta Serventia, o presente

intitulado:

Tiome da FRetrata { AOCUMAPTS 3 tor FRTIRTA0

Solcitames o registro do ato do administrador datade do dia 220772021 com a averbagio ne documento

dutado do dia 31082021 registrade sob o ' LAD3.6%0, que por um lapso nosso foi registrado anterionmente
o dogumento que solicitmmes o registre,

P. Deferimenta,

S@o Paulo 25/ 1042021

Deirmren b b vt bty

g uby s

e i 314 et o

Assinatioa

il LGS0 L A1 - 1 i, £ 210
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BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
CNPIME N® 13.486.793,/0001-42
ATO DO ADMINISTRADOR

INSTRUMENTO PARTICULAR DE ALTERAGAD DO REGULAMENTO DO
RIO BRAVO FUNDO INCENTIVADO DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA ESG
RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

CNPIME: 38 314.962/0001-58
("Funda™)

Fela presente instrumento particular, 2 BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARTOS §.A., instituicio fnanceira com sede na ddade de S350 Paulo, Estada de S350 Paula,
locabizada na Rus Iguatemi, n® 151, 199 andar, Itaim Bibi, inscrits no CNRNME sob o n®
13.485.793/0001-42, devidamente autorizada pela Comissde de Velores Mebiliarios ("CVM") para o
exercicio profissional de administragde de carteiras de valores mobdidrics, na categora de
administrador fidudario, nos termos do Ao Declaratorio CVM n® 11,784, de 30 de junha de 2011
("Administradora”), na gualidade de Administradora do Fundo, neste atc representada de acordo
com seu Contratn Social, nos termaos da legisiacko ¢ regulamentacio vigentes, resolve, por meia do

presente inst de ;a0 do I do Fundo ("Instrumento de Alteragao”):

1. Transformar o Fundo de Fundo de Investimento Multmercado Crédio Privado Invesbmento
ne Extenior em um Fundo ¥ de em Ir ESG Renda Fixa Crédito
Privada;

2. Alterar o nome do Fundo de "Rio Bravo Fundo I de em
Infraestrutura ESG Renda Fixa Crédito Pﬂ.\ladn para "Rio Brave ESG Fundo de
Investimento em Cotas de Fundos de em Infe a

Renda Fixa Crédito Privado®.

3.  Alterar e consolidar o regulamento do Funde, cujo novo teor consta do Anexo I a0 presente
instrumento ("Regulamenta”).

4. Aprovar a 17 [primaira) emisso de Cotas do Fundo, em série Gnica, as quais serdo ohjeto da
aferta pliblica de distribuigio, nos ermos da Tnstrugdo da VM n® 900, de 29 de dezembro de 2003,
conforme alterada (*Instrucio CVM 400/037 e “Oferta Piblica”, respectivamente), com as
seguintes caraderisticas principais:

m Nimern da EmissBa: A presonte emissdo representa a primeira emissio de cotas do
Fundo (“Primeira Emissdo™).

0] Data & #0 da Primeira 22 de juhc de 2021

(ily Quantidade de Cotas da Primelra Emissie: até 1.500.000 {um milhdo e quinhentas
mil) cotas, sem considerar a opcdo de Lote Adicional desorita abaixo 2 a Taxa de Distribuicio
Primaria, devenda ser também, a possibilidade de distribuiclo parcial descrita ahabo
{"Quantidade Inicial de Cotas"),
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(iw) Volume Total da Primeira Emissao: O Volume Total da Primeira Emissio sera de até
R$150.000.000,00 {cento e cinguenta milhdes de reais) considerandn a Quantidade Inicial de Cotas,
podenda ser majorado em abé 20% (vinte por cento) caso sefa emitido o Lote Adicional, perfazenda
um volume Tatal Mdximo de até R$180.000.000,00 (cento & oitenta mithies de reais) (“Voluma
Total da Primeira EmissSo” & "Volume Total Maxime”, respectivamente].

v Classe(s) de Cotas: classe dnica,
{vi) Quantidade de Séries: série Onica.

{wil) Preco de Emissdo das Cotas da Primelra Emissdo: R$100,00 (cem reals) na Data de
Liquidacdo (conforme abalxo definido) (“Preco de Emissdo™). O Preco efetivo por Cota
corresponde & soma do Prego de Emiss3e e da Taxa de Distribuicdo Primdria, gue serd eguivalente
a R$103,B7 (conto o trés roais & otenta & sote dcentaves) por Cota subserita, na data de liquidacio
indicada no prospecto da Oferta Piblica {"Preco Efetivo™).

(i)  Taxade Ingressoe/ou Saida: Nao sera cobrada dos Cotistas, faxa de salda e nem outra
taxa de ingressn, ewcetn pela Taxa de Distribuicdo Primaria, a qual n3o integra o preco de
imtegralizacio das cotas, ohservado que os subscritores arcarfo com os custos decorrentes da
estruturacio e distribuigio das Cotas,

(ix) Taxa de Distribuica imaria: Ag i i as Cotas da Primeira Emissao, os
invastidoras pagario tavs de distribuigio primdsia, adicionalmente ao prego de integralizagio das
cotas, uma taxa de distribuicdo priméria, por cota ef it | lizad ibe &

R33,.87 {trés reals e oitenta e sete centavos) por Cota efetivamente integralizada, ou seja, a 3,87%
{trés |ntefros & qitenta e sete centésimas por cento) do Prego de Emissio na data de liquidagda
indicada no prospecio & destinada an pagamento dos custos de distnbuicao primania das Cotas do
Funda, inclui sem limitacho, as issbes devidas a distri of custes de

Juridica diretamente refacionados a distribuicdo em guestio e a taxa de registro da Oferta Publica
na CvM ("Taxa de Distribulicio Primaria”). A Taxa de Distriibulgio Primérla ndo ntegra o Prego
de Emissiio e, portanto, de integralizacBo das Cotas, e serd destinada pam o pagamanto ou o
reembalso das despesas inmorridas na oferta de eotas do Fundo, Eventuais custos ndo arcados pela
Taxa de DistribuicSo Primaria serée encarges do Fundo, observade o disposto na Instrucda CVM
555. Caso, apds o ou o de todas as da aferta, haja valar
remanescente decarrente do pegamento da Taxa de Distribuicho Priméria pelos investidores, tal
valor sara revertido em beneficio do Funda,

(=) Distribuicdo Parcial @ Volume Minimo da Primeira Emissdio: Scra admitida a
distribuigdo pardal das cotas, respeitado o montante minima de 300.000 (trezentas mil) Cotas, que
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oomresponde 3 R330.000.000,00 (trinta milhdes de reais) considerando o Prego de Emissie de cada
Cota, sem considerar a Taxa de Distribuicao Priméns ("Volume Minimo da Primeira Emissdo”),
de forma gue as Cotas ndio subscritas poderBo ser canceladas automaticamente pelo Administrador
do Fundo, a guakiuer tempo até o final do prazo da distribuicio. Caso ndo sejam subscritas cotas
comespondentes 20 Volume Minimo da Primeira Emissao, os valores integralizados devem ser
E acs acrascidos  proporc das rendi
auferides pelas apicagdes do fundo, liquides de encargos e tributes, nas termos do art, 22, §79, da
Instricio CWM 555/14 £ a Primeira Emissio sera cancelada,

[£0] Opcio de Lote Adicional: O Fundo poderd, por mein do Gestor (conforme abaixo
definido) e do Administrador, em comum acordo com os Coordenadores da Oferta, optar por emitir
um lete adicional de Cotas, aumentando em até 20% (vinte por cento) a guantidade das Cotas
ariginalments ofertadas, ou sefa, em até 3IN0.000 (trezentas mil) Cotas [“Cotas do Lote
Adicional”), nos ermos & conforme os limites estabelecides no artige 14, §2°, da Instrugdo CVM
N 400/03, As Cotas do Lote Adicional poderSio ser emitidas pelo Fundo até a data do Procediments
de Alocacdo (conforme definida no Prospecta), sem a necessicade de novo pedido de registo a
CVM ou de modificacdn da Oferta, Aplicar-se-fo as Cotas do Lote Adiclonal, casa venham a ser
emitidas, as mesmas condiches © caracteristicas das Cotas nicialmente ofertadas, sendo que a
distribuigan das Cotas do Lote Adiconal tambeém serd conduzida sob o regime de melbores esforgos
de colocacio, com a intermediacio dos Coordenacores da Ofarta.

(i)  Valor Minimo por Investidor: NSo hd valores minimes ou médximes de aplicacio ou de
manutencio para permanéncla dos Cotistas no Fundo.

(i) inacso dos da Primei Os recursos liquidos da Primeira
Emissic serdo destinados conforme a politica de investimento definida no Regulamento do Funda,

(xiv)  Ndmero de Séries da Primeira Emissao: A Pliowna Enissan seid tealizate s série
Unica,

{xv}  Forma de Distribuigdo da Primeira Emissao: Oferta Publica nos termos da Instrugao
CVM 40003, da Instrucia OVM AP 555, de 17 de dezembrn de 2014, conforme alterada (*Instrucio
CVM 555/147) e das demais disposicles legais, reg [ ’ apliciveis.

{wi)  Procedi para e izacdo das Cotas da Primeira Emissao:
A integralizacio das Cotas ora subscritas sera reaizada & vista, em moeda corrente nadional, pelo
valor unitdrio e emissio das Cotas, qual seja, R$100,00 {cem reais), acrescido da Taxa de
Distribuico Primaria, a qual ndo Inbegra o prego de integralizagso das Cotas, nos termos do Boletim
de Subscricio, de acordo com os procedimentos operacionais da B3, por meio (1) da B3, caso as
colas estejam depositadas na B3; ou (i) de Transferéncia Eletrdnica Disponivel ("TEDY) ou oulra

265

193



RIOBRAVDO

Pigim: Protocola 1612436 de 25/10/2021 45 153214 Da para fins de|
(NS NH 54 publicidade elou eficacia contra tarceiros sob n® 1.605 600 em 26M 1F2021 & svarbado no regetro n® 1 G03 G2 dll
2OM0WR0ET poste 59 Oficial de Registre de Titulos e Documentos da Comarca de Sho Paulo. Assnado |

digitalments por José Natal da Silva Filho - Escrevente.

—
1,605,600
wan T ] L
| . |
BRL r

INAESHIAIEN OIS

forma de transferéndia de recursos autorizada pelo BACEN, exclusivamente na conta do Fundo,
servinde o comprovante de deposito ou transferénda come redbo de quitagiio. Nio serd permitida
a Integralizacho das cotas com a entrega de Cotas de FT-Tnfra (conforme definide no Regulamento)
ou de outros ativos financeiros,

{wii} Tipe de Distribuigae: Primana.

(xvili)  Pdblico Alvo da Oferta da Primeira Emissfo: As Cotas objelo da Ofena Pibiica sido
destinadas a : (1) fundos de investimentes, fundos de pensio, entidades administracores de recursos
de terceiros na CwM, i} a funcionar pelo BACEN, condominios
destinados a aplicacio em carteira de valores mobilidrics registrados na CWM e/ou na B3,
seguadoras, entidades aberlas e fechadas de previdénda complementar e de capitalizagdo, em
qualguer caso, residentes, domiciliados ou com sede na Brasil ("Investidores Institucionais™); ¢
(i) pessoas lisicas e juridicas, residentes, domiciliados ou com sede no Brasil efou no exterior, que
ndo sejam | " Nio B, em
conjunta com os 1 i Institucicnass, idores”).

(i) Direitos das Cotas: As cotas atribuido aos seus titudares os direitos previstos no
Regulzmerto do Furdo,

(xx)  Pericde de Colocagho: A Cferta PUblics das Cotas sera realizada em até 6 (seis) meses
contados da data de dhulgagdo do andnglp de inicio da Ofierta Pblica, ou até a data de divulgagio
do amdncia de encemamento da Oferta Piblica, o que ocorrer primeio (“Periodo de
Distribuicio”).

(i)  Regime de Distribuicdo: As Cotas serdo distribuidas publicamente em regime de
mefhores esforgos de colocacdo, nos termos da Instrugio CVM S00/03.

{xxii)  Colocagio: A Oferta Publica serd conduzida pela WARREN CORRETORA DE VALORES
MOBILIARIOS E CAMBIO LTDA., sociedade com sede pa 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 Macional de Pessoas Juridicas do Ministério da Economia ("CNPI/ME™) sob o n®
92,875, 780/0001-31 ["Coordenador Lider” ou “Warren™), pela a GRAMA DISTRIBUIDORA
DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicio financeira com seda na Cidade do Ria
de Janeire, Estado do Ria de Janeire, na Praia de Botafogo, n® 228, 189 andar, Botafogo, inscrita
na CNPYME sob o n® 13.293,225/0001-25 {"Orama”} e pela RIO BRAVO INVESTIMENTOS
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., Instituicio financeira com
sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de S0 Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n@ 223, Sioco B, 39
andar, Vila limpia, inscrita no CNPYME sob o n® 72.600.026/0001-81 ("Rie Bravo DTVM®, &, em
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conjunts com a Orama, "Coordenadores Contratados” e, om conjunta com o Cocrdenador Lider,
“Coordenadores”), pudendu conter om & partiipagao de oulras instiluigdes integrantes do
sistema de distribuicdo de valores mabilidrios,

(wxiii) Demais Termos e Condighes: Os demais termos e condiches da Primeira Emissdo de
Cotas e da Oferta Plblica serfo nos resp da Oferta Piblica.

5. Submeter o presente Instrumentn @ CWiM, bem como os demais documentos exigidos pefa
reguiamentacio aplicavel, necessarios a realizacio da Oferta PUDlica.

Estando assim deliberada a matéria acima indicada, € assinado o presente em via digital,

30 Paulo, 22 de julho de 2021

DﬁNIELA Assnnn‘o BONIFJ‘CIO _lvlnﬂodud—inmmdi;’ulw»ﬂlﬂlFlAl!ﬁﬂlTﬂ
BOROVICZ S e

BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
ADMINISTRADOR

267

195



RIOBRAVDO

Piging Protocola 1612436 de 25/10/2021 45 153214 Da para fins de|
LMD 154 publicidade elou eficacia contra tarceiros sob n® 1.605 600 em 26M 1F2021 & svarbado no regetro n® 1 G03 G2 dll
2OM0WR0ET poste 59 Oficial de Registre de Titulos e Documentos da Comarca de Sho Paulo. Assnado |

digitalments por José Natal da Silva Filho - Escrevente.

—
1,605,600
wan T ] L
| . |
BRL r

INAESHIAIEN OIS

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
- CNPI ® 38 3 14.9620001-95 -

CAPITULO 1 - DO FUNDO

Artign 1" O RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE
FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA
FIXA CREDITO PRIVADO {(“FUNDO"), constituido soba l'(.mna de (andum:nm fechado,
com praze md.tlm\madu de duragie, ¢ regado pelo {“R W
pefa Lei n” 6.385, de 7 de dezembro de 1976, pela Instrugio da Comissio de Valores
Mobilidrios (“CVM™) n® 353, de 17 de dezembro de 2014, conforme alerada (“Instrugio
CVM §557), pelo artigo 3", 817, da Lei n” 12,431, de 24 de junho de 2011, conforme shierada
(“Lein’ 12.4317), ou de qualquer lei ou regulagao gue vier a compl o subsuir tas
dispositivos legats para I o o a0 fo de fi 1 ae setor de
infraestrufura no pais, & pelas demais disposigiies legais e regulamentares aplichveis.

Pardigrafo Unieo — € FUNDO & destinade a i ich em geral que lati < (i)
estejam dispostos a aceitar os riscos inerentes ao investimento em Cotas do Fundo; (i1) nlo
possuam resttivao legal efou regulamentar pare investic ne Funde; ¢ (ii} sejam (a) pessoas
fisicas residentes no Brasil, (b) pessons fisicas nio residentes ou demicilindos em pais com
tributagiio favorecida nos wermos do Artizo 24 da Lei n® 9430 de 1996, (c) pessoas juridicas
ou fundos de i timento isentos de I de imposto de renda ne fonte, ou sujeitos
A aliguota de (%% (zero por cento), quando da amortizagio de cotas, nos termos do Artigo 27,
pardgrafo segundo, da Lei n® 12431 e/on da lepislacio especifica aplicivel ao Cotista
{eonforme abaixo definido).

CAPITULD 11 - DA ADMINISTRACAQ
Artigo 2" A proestagiio dos servigos do FUNDO ocorverd da seguinte forma:

(i) ADMINISTRADOR: BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS $.A., instituicao financeira com sede na cidade de $a0 Paulo, Estado de Sao
Paulo, locatizada na Rua lguatemi, n* 151, 19° andar, Baim Bibi, inscrita no Cadastro Nacional
de Pessoa Juridicn do Ministério do Economin (“CHPI™) sob o n" 13.486.793/0001-42,
devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional de admini fio de i
de valores mwbilidrios, na categoria de administrador fiducidrio, nos termos do Ato
Declaratorio CVM o 11,784, de 30 de junho de 201 L {("ADMINISTRADOR").

(1) GESTOR: RIO BRAYO INVESTIMENTOS LTDA., instiluigio financeia com sede
na cidade de Sde Paulo, Estado de Sio Paulo, na Avenida Chedid Jafer, n® 222, Bloco B,
comjunto 32, Daim Bibi. inscrite no CNPI sob o n® 03.864 607/0001-08, devidamente
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de carteiras de valores mobiliarios, nos
termos do At Declaratdrio n. 6,051, de 27 de julho de 2000 (“GESTOR™),

{iii) CUSTODIA E TESOURARIA: o agente custodiante serd o ADMINISTRADOR, acima
qualificado, devidamente awtorizado pela CVM para o exercicio profissional de cusiddia e
escriluragio, nos fermos do At Declaratono CVM n® 13.244, de 21 de agosto de 2013,
qualificada no item (i1} acima ("CUSTODIANTE™).
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(iv) CONTROLADORIA E ES
serio prostados pelo ADMIN

CRITURACAD: 05 servigos de controladoria e escrituragio
RADOR, acima qualificade.

(v) DISTRIBUIC AD: terceinos contratados pelo ADMINISTRADOR. em nome do FUINDO,
devidamente habilitades para tanto.

Parigrafo Primeiro - O ADMINISTRADOR, observadas as limitogies ostabelecidas neste
Regulamento e nas disposigbes legais ¢ regulomentares pertinentes, tem amplos e gerais
poderes para praticar todos o8 atos necessarios i administragio do FUNDO, sem prejuizo dos

dircitos ¢ cobnpgagies de los para | ao de servigos ao FUNDO,
assumindo a obrigagio de aplicar em sua administragio os principios téenicos recomenddveis
¢ o cuitsdo ¢ a diligéncia que wdo homem mlvu ¢ probo pregar na fugdo de

SCUS Proprios negocios, sempre no Gnico ¢ icio do Cotista, , do todos 03
seus alos com a estrita observincia dos deveres de diligéncia, lealdade, informagao ao Cotista
e subvaguarda da integridade dos direttos deste,

Parigrafo Segunde - O ADMINISTRADOR pmlcm contralar, em nome di FLINDO,
prestador de servigo para atusr na lidade de de com espwnl
competéncia para a emitir parecer e opinides sobre as mell praticas ambientais, sociais e
de governanca (“ESG"), nos termos do Art, 78 §2° inciso 11 da Imtru‘.m CWVM 5535,

Pardgrafo Terceirn - O GESTOR pode, em nome do FUNDOD, negociar a subsericio, o
aquisigho ou o vends dos Ativos (conforme abaixe definido) integrantes da careira do
FUNDD, bem como firmar todos ¢ o demais o % relatives 4
gestdo da carteira do FUNDO, incluindo, sem | de
curtas pmpn-atnl. haleting de subseriglio, contratos de cessfo, acordos de contidencielidade,
de fi alas de xﬁacmhlr:ms gerais, contralos com msmuwﬁcf
1 lores, escr d ou i dos Fi-Infra ¢ dos
demais ativ -\Js financeiros imegrantes da carteira do FUNDO, £ aditamentos a quaisquer desses
dm.um\,nlua O GESTOR deverd encaminhar ao ADMINISTRADOR, anies da assinatura de
ou demais d ¥ i i gestio da carteira do FUNDO, coplas
d: mda documento que serd firmado em nome do FUNDO, sem prejuizo do envio, na fonma
¢ pos hordrios previemente estabelecidos pelo ADMINISTRADOR, de informagdcs
adicionals gue permitam a este ltimo o correto cumprimento de swas obrigagdes legais ¢
tegulomeniures para com o FUNDO.

Pardgrafo Terceira — Observadas as disposiches legais © regulamentares vigentes, o
ADMINISTRADOR, o GESTOR, o CUSTODIANTE ¢ os demais prestadores de servigo
contratados respondem perante a CVM, 0s cotistas do FUNDO (“Cotistas™) e quaisquer
terceiros, na esforn de suas Tespectivas competé sern solil lade entre si ow com o
FUNDO, por seus proprios atos ¢ omissdes contririos a lei, ao presente Regulamento ou ds

posly P

CAPITULO 11 - DA POLITICA DE INVESTIMENTO E DA COMPOSICAO E
DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA DO FUNDO

Artigo 3" O FUNDO ¢ elassificado como “Renda Fixa”, de acords com a regulamentagio
vigente, na modalidade “hmdo de investimenty em cotas de fundos incentivados de
Investimento em infraesirutura”™, nos termos do artigo 37§17 da Lei n® 12431 e do artigo
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131-A da Instrugdo CVM 5335, O FUNDO ¢ classificado pela ANBIMA — Associagao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais como “Renda Fixa Duragao
Livre Cridito Livee",

Arilgo 4" 0 T'U'NDO tem como objetivo obler valotizacao de suns cotas por meio da
gdo ou da i no do primine ou secundéno, (i) de cotas de emissio de
fundos de nvestimento que se enquadrem o artigo 3%, caput, da Lel n* 12431, podendo ou
ndo ser administrados  pelo ADMINISTRADOR (“F[ Infra” e “Cotas dx. Fl-1nira”,
luindo, mas ndo se hmitando g, cotas do RIO BRA\"U ESG MASTER
I?I."!IDO l\(E\TI\w\DO DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA
FIXA CREDITO PRIVADO, mnscrite no CNPI sob o n® 41.533.7550000-39 (“FL-
InfraMASTER™ ¢ “Cotas do Fl-Infra MASTER”, respectivamente); e (ii) de oulros ativos
financeiros, observade o disposto no Artigo 6" abaixo (“Outros Ativos Financeiros™ e, em
conjunto com as Cotas de Fl-Infra, "Ativos™), Oz Fl.Infia podem ser ou ndie geridos pela
CGESTOR.

Pardgrafo Primeiro - Observadas as disposicies do artigo 3% da Lei n® 12,431, os Fl-Infra
investirdo, pelo menos, 85 Ya (vitenta ¢ cinco por cento) do seu patrimdnio lguide (1) (a)
P de itidas, nos termos do artigo 2% da Lein® 12,431, (1) por
wnoes.mnnana permissiondria, autorizatéria ou arrendatéria constiida sob a forma de
sociedade por agdes; (2) por sociedade de propdsite especifico econstituida sob a forma de
sociedade por agdes; ou (3) pelo controlador de qualquer dos sociedades referidas nos tens
(1) & (2) acima, em qualquer hipdtese, desde que constituido sob n forma de sociedade por
agbes (“Debéntures Incentivadas™y e (B) de outros ativos emitidos, de acordo com o unigo 29
da Lei n" 12430 meluindo, mas ndo se limitando a, cotas de coissio de fundos de
que se no arigo 3%, caput, da Lei 12431, podendn oo nfo ser
ndmmwrm:lmx pelo AI)MIN TRADOR, para o captacio de recursos eom vistas o
i ar projetos de i i na drea de infracstrutura ou de predugdo coondmica
intensiva em pesquisa, desenvelvimento ¢ inovagio. considerados como prioritarios na forma
regulamentada pelo Poder Executivo Federal (em conjunto com as Debéntures Incentivadas,
“Arivos Incentivados™),

Pardgrafe Scgundo — Os Fl-Infra somente poderiio aﬂqulm Ativos Incentivados ¢ outros
ativos financeiros permitidos pela regul plicivel e pelo R em relagao
acs quais tenha sido atribuida classificagio llt risce igual ou 5up:nm u "BBB-" ¢m escala
novienal (“Rating Minima™), por umo dos scguintes spéncins de classifcogio de nisco:
Moody's Investors Service, Fitch Ratings, 0 S&P — Standard & Poors e Liberum Ratings
{“Agéncias de Classificacio de Risco™). Cam 08 Atwns Incentivados ou os outras anivos
financeiros adquiridos pelos Fl-Infra, plicavel, tenham sua classificacdo de riseo
rebaixada para menos do que o Raung Minimo (“Ativos Desenquadrados™), os Fl-Infra
deverio lienar os Ativos Desenguadrados. dentro do prazo de 180 (cenlo e vitenta) dias
corridos contados do respectivo rebaixamento, observado que, caso a eaneira dos Fl-Infra
fique desenguadeada em razho d:n u[uena«;:ao dos Alivos Desenquadmdm os Fl- Infm puderio
realizar a amortizagio di pulsdria das suas cotas, sem a incidé

prémin ou penalidade, dentro do praso de 15 (quinze} dias comntados dn referido
desenquadramento, ebservado que os Fl-Infra deverio wmar todas as medidas necessirias
parz ebservar o quanto disposto no §5° do artige 37 da Lei 12431,

Paragrafo Terceiro — O processe de mlegr.lwu de guesibes I:S(J com a analise
fundamentalista de crédito, além de d das contribuigd is dos
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Ativos Incentivados ¢ seus cmi o g de i do FUNDO ¢ formalizado
pela Politice ESG do GESTOR. Este processo segue etapas de andlise em parleln com a
politica de credito privado do GESTOR, u.mhruum para las pelo
GESTOR ¢ o segundo processo pard ivas a ofertas publi prirmdrias do

mercado de capitais ¢ mercado secundirio, em confonmidade com a rcgul..lgm) vigenle e fslx:
Regulamento. Este processo, ebjetive, tem como base fer P C

pripria que constituem km sistema de administragio de riscos sociais e ambiemais (SARAS),
conforme dcx,luramu de consultoria mtlupmdcn!c Entre os principais recursos, sio clencadas
4 lista de exch L8 de elegibilidade e de @ lista de
doc de b I, fwlanced scorecard ESG e refatdrio anual aos
Cotistas,

Pardgralo Quarte — Desde que respeitada a politica de investimento do FUNDO previsia no
presente Regulamento, o GESTOR terd plena discricionaricdade na selecio ¢ na
diversificagao das Cotas de Fl-Infra a serem subsceritas ou adquiridas pelo FUNDO, nao tendo
o GESTOR ! 150 formal de L o indireto ou concenlragio de scu
patrimonio I[qmdu de forma consolidadn, em Ativos Incentivados (i) destinados a um seior
de infracstrutura especifico; (1) de emissores que se encontremn em fiase operacional ou pré-
aperacional; ou (iii) no easo de Atives Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditdrios, cujos direitos creditdrios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
gurantidos por wmn devedor ou garantidor especifico.

Pardgrafo Quinto ~ As Cotas de Fl-Infra deveriio ser depositadas em ambicnte de bolsa de
valores ou mercado de baleho organizado.

Pardgrafo Sexto — Os Atives Incentivados, subseritos ou adquiridos pelos Fl-Infra em que o
FUNDO invista, poderio contar com garantins reais eiou fidejussarias ;lrcu.ld.nli pcln«
TESPCCHIVOS CIMISSOTES Ou por i A suhscngiio ou 15i dos Ativos [ vl
pelos Fi-lnfra deverd abranger todas as suas garantias ¢ demais acessorios.

Pardgrafo Sétimo — O FUNDO buscari uma rentabilidede alvo para 2s suas cotas gque
acompanhe os tinlozs do esouro indexados 4 inflagio com duration média similar & da carmsirn
do FUNDUO, acrescides de NTN-B ¢ sobretaxa (ypread) igual ou superior a 2,00% (dois por
cento) ac anc (“Remtabilidade Alve"), considerande a Distribuigao de Rendimentos
{eonforme shaixo definido) e o Amortizagio Extraordindria [conforme abaixo definido) nos
twermos do Capitulo VI desie Begulamento. A RENTABILIDADE ALVO AQUI
PREVISTA NAO REPRESENTA NEM DEVE SER CONSIDERADA COMO
PROMESSA OL GARANTIA DE RENDIMENTOS, OU AUSENCIA DE RISCOS
PARA OS5 COTISTAS, A RENTABILIDADE E RESULTADOS OBTIDOS PELO
FUNDO NO PASSADO NAOQ REPRESENTAM GARANTIA DE RENTABILIDADE
E RESULTADOS NO FUTURO,

Artigp 5 O FUNDO PODE ESTAR EXPOSTO A SIGNIFICATIVA
CONCENTRACAO EM COTAS EMITIDAS POR UM MESMO FI-INFRA,
INCLUINDO O FI-INFRA MASTER, 05 QUAIS, POR SUA VEZ, PFODEM
CONCENTRAR SEUS INVESTIMENTOS EM ATIVOS INCENTIVADOS E EM
OUTROS ATIVOS FINANCEIROS DE POUCOS EMISSORES, COM 0S5 RISCOS
DAl DECORRENTES.
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Paragrafo Unico — Observado o disposte no presente Regulamento, notadamente neste
Capitulo 111, € FUNDO investiri, pelo menos, 95% (noventa ¢ ¢inco por cento) do seu
patriminio em cotas de Fl-Infra, incluindo Cotas do Fl-Infra Master. Os Fl-Infra,
incluindo o Fl-Infra Master, por sua vee, aplicam seu patrimdnio em  Ativos
Incentivados, observados os pereentuais ¢ prazos previstos na Lel n® 12,431, os quais sio
considerados ativos de crédito privade nos termos da Instrugio CVM 555, O FUNDO,
portanto, esta sijeito a0 risco de perda substancial do seu patriminio em caso de eventos que
acarrelem o ndo pagamento dos Atives Incentivados mtegrantes das carteiras dos Fl-Infra,
inclusive, mas nio se limitando o, por forga de faléneia, recuperagio judicial ou tjudici
liguidagio ou outro regime semefhante em relagio aos emissores e, conforme o caso, aos
garanbidores dos Ativos Incentivados.

Artigo 6" O FUNDO obedecerd ans seguintes limiies em relagiio ao seu patrimdnio liguido,
observado o disposto nos Parigrafos Tereeire ¢ Quano abaixo:

LIMITES POR MODALIDADE
DE ATIVO FINANCEIRO

1 - Cotas de Fl-Infra:

(i) Cotas de FI-Infra emitidas por

Fl-Infra destinados a investidores 75%! 100%

am geral

(3] Cotas de Fl-Infra emitidas por

Fl-Infra destinados exclusivamente

ainvestidores qualificados,

conforme o artigo 12 da Resoluciio

CVMn® 30, de 11 demaio de 2021, | "7° 9% e fioii

conforme em vigor (“Resolugio ' o

CWM 307), observado o item “(iif”

abaixg.

i} Cotas de Fl-Infra cmitidas por
Fl-lnfra destinados exclusivamente
ainvestidores profissionais, 0% 5%t
conforme, conforme o anige 11 de
Resolugiio CVM 30,

11 — Outros Ativos Financeiros:

o T swd [ 0% | 5%

! Ohbservado o dispoto no Parigr fo Chetirto deste Artigo 67,

* Venir do Hmite de gue trta @ oo (i) do fiem | da tabela “Limites por Moedalidade de Alivo Financetro®.
A gue e prizos de eng du curteirn referidos no Pardgrafh Ouarto deste Attige 6 ¢
respeitndos os Bimites mivimos de A helecidos no Parigrafo Quinto deste mesmn Artigo, o
FLINDO poders i r, mos termes da OV 555, até 100% {cem por cento) do sel patrimbnio Hguido em
titlos piiblicos federais.

* Observado o dispeste no Pardgralio Quano desie Arige 67

273

201



OBRAVO

Piging Protocola 1612436 de 25/10/2021 45 153214 Da para fins de|
govoeonss  publicidade elou eficacia contra terceiros soh n® 1.605 600 em 261012021 & averbada no regetra n® 1 603,630 da |
2OM0WR0ET poste 59 Oficial de Registre de Titulos e Documentos da Comarca de Sho Paulo. Assnado |

digitalmante por Josd Natal da Siva Filbo - Escrevente.

Hii i
LEDS.A0(
2o/102021

() titulos de renda hixa emitidos

por instiuigio financeira em
funcionamento no pafs

i1} Operagoes compromissadas ‘

lastresudas nos ativos referidos nos

| item (i) acima

(iv) cotas de fundes de indice
negociadas em mercado de bolsa
quee reflitam as variagies e a
rentabilidade de indices de renda
fixa

{3v) cotas de fundos de imvestimento
enquadrados no artigo 119, §1° V,
da Instrugio CVM 355

(L %7

Wedado

T : PERCENTUAL {em relagio so
LIMITES POR EMISSOR | Patrimdnio Liquido do FUNDO)
I - Cotas de Fl-Infra emitidas por um mesmo FI-
Infra, observado o disposte no item [ da abela A 100%
“Limites par Modalidade de Arivo Financeiro™

11 - Outros atives financeiros de emissiio da Unidio

Federal Até 5%

111 - Qutros ativos financeiros de emissdo de uma AL 5%

mestTe instinigio 1e1

1V — Cotas de emissio de um mesmo fundo de

mvestimento, desde que previsto na alinea (1) do At 59
S

item 11 da tabela “Limites por Modalidade de
Ativo Financeiro”

Paragrafo Frimeiro - O FUNDC respeitard ainda os seguintes limites:

ALE 5% do patrimbnio liquido do

1 - Outros Atvos Financeires de cmissio do FUNDG

" At que los o peais de da carteira reteridos no Pasigraic Quarlo deste Arige 8% ¢
Tespeitadns os fimites miximns de concentragdn esthelecidos no Pardgmfo Qninta dests mesmo Artign, o
FUNDCH poderd investir, nos termos da 10VM 555 ae lrJfJ% h:cm por centn) do seu patrindaio lgodo em
tlos de renda fixa emitidos por i do 1 em no pals

" ALE que des o3 peazos de eng da canteira referidos no Parigrafo Uuarto deste Artigo 67 ¢
respeitados os limites imves de cencentragdo estabelzeidos mo Panigrato Quinto deste mesmo Artigo, o
FLINDE poderd investic, nos lermes d: ICVM 555, are 100% Aeem par ecnio) do vew patrimdaio Houido em
tilos de renda fina emitidos por em e pais.

T ALé que 0% praras de eng da carteirn referidos no Pardgraln Quarta deste Artige £7 ¢
respeitados os limies mdsimos de concentraglo esthelecidos mo Pardgrafo Quinto deste. TR Anigo, o
FLINDC poderd imvestin até o limite mixima de concentracko par madalidade de ativo {tido pein
ICVM 555 em cotas de fumdos de indice pegocindis em mercade de boelse que reflitom as virsges = i
rentahilidade de indices de renda Mixa

# Até que fos os prazes de da untlra referidos no Parigrafn Cuare deste Anige (7 ¢
respeitados os limites méiximes de nn Parigmfo Quinto deste mesmo Artign, o
FUNDO poders mvestin, nos termos da [CVM 555, ate 100% {cem por cento) do sea patrindeio fiquido cm
cotzs de emissdo de um mesmo fundoe de investimento previsto na alinea (i) do item 11 da mbela “Lunites par
Madalidnde de Ativo Financeim”,
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ADMINISTRADOR, do GESTOR ou de

_empre s

11— Cotas de fundos de investimenta, incluindo os

Fl-lufra, administrados ou geridos pelo T

ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por AtE 10000 oo o liguidordo

empresss g eles ligadas, observado o disposto na

tahela “Limites por Emissor”

1] Operax;bec em mercado de derivativos pam Vetladn
| protegio da carteina (hedsc)

IV — Operag am do de derivativos para

alavancagem Wetindt

W — Ativos financeiros classificados como ativos Minime de 95% do patnimonio
| de credito privado, mcluindo s e Fl-Infin liquido do FLINDO?

Ativos fin negocis Vedadn

VIl - Operagdes de day frude, assim consideradas

aguelas iniciades @ encerradag no mesmo din, Vedado

independentemente de o FUNDO possuir estoque

ou posigdo anterior do mesme ativo fimanceiro

VIIL - Diperaghes de renda variavel Vedadn
Parigrafo Segunde — Pura fins dos limites por emissor estabelecidos no caper, ideram-
s¢ como de um mesmo emissor os ativos financeiros de 15530 dos seus had

[ln&,ln-.lv: pertencentes a0 grupo de controle) e das sociedades, direle ou indiretamente,

. caligadas ou sub le comum dh referido emissor (*Grupo Econdmice™).

Pardgrafo Terceiro — No caso de Atives Incentivados emitidos por um emissor que seja
sociedade de proposiio Lspcclhco constituida sob a forma de socmd:ulc pnr agoes, 0 Ilrrulc
por emissor referido acima serd do considerando-se a

especifico come wm emisser mdt‘[u mk.nlL diesde gque haja u it dzgumnhus

a0 cumprimento das obrigngdes principais ¢ acessdrias ¢ que elas ndio sejam concedidas por
itegrantes do seu Grupo Eeo ico, excelo no caso de garantias reais incidentes sobre as
aghes de emissio do proprio emissor,

Pardgrafo Quarte — O FUNDO observara os seg) prazos de eng da sua
cartcira: (i) apbs 180 (cento ¢ oitenta) dias contados da data da 1* (primeira) integralizagho de
colas (“Data da 1 Integralizag; o i, 6% (sessenia e sele por cento) do patrimdioig
liguido di FUNDO deve estar .mlh,ado em Cotas de Fi-Infra; e (i} apds 2 (dois)anos contados
da Datn da 1° Integralizagiio, no minimo, 95% (noventa e einco por cento) do patrimdnia
liguido do FUNDO deve estar aplicado em Cotas de Fl-Infra (" Alocagio Minima”).

Paragrafo Quinta — Exclusivamente durante os prazos de enquadramenta referidos no
Purug;mfu Quarto acima, o FUNDO poderd alocar mais de 5% ( o por cento) do seu
patrimonio liguido em outros ativos financeiros, que niio sejam as Cotas de Fl-Infr, conforme
descritos no item 11 da fabela “Limites por Modalidade de Ative Fi ira”, no cap deste
Artigo 6°, sendo gue: (i} até 180 (cento ¢ oitenta) dias comados da Data da 17 Integralizagho,
e maxin, 100% (cem por centa) do patrimamo liguido do FUNDO pode ser aplicado em
outros ativos financeiros; e (1) entre 130 (cento ¢ oitenta) dias e 2 (dois) anos contados da

* Ohservado o dispasin no Parigrafo Oltavo deste Artigo 6"
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Data da 1* Integralizagao, no maxime, 33% (trinta ¢ trés por cento) do pattimdmo liquide do
FLNDO pode ser aplicado em Outros Ativos Financeiros,

Pardgrafo Sexto - Os limites de concentragio da carteira do FUNDO previstos neste
Regulamento € nis normas legais ¢ regulamentares vigentes serao controlados por meto da
consolidagdo das apleagies do FUNDO com as dua H Infra e dus demais fundm de
Investimento investidos pelo FUNDO), ressalvadas as h de disy e 7
previstas na regulamentagdo aplicavel,

Pardgrafo Sétimo - Sem prejuiza do disposio no Pardgrafo Terceiro do Antigo 47, 0s Outros
Ativos Financeiros integrantes da carteira do FUNDO deverdio ser registrados em sistema de
registro, custodiados ou objeto de depésito centralizade junio a nstitwigdes devidamente
autorizadas a desempenhar as referidas atividades pelo Banco Ceniral do Brasil (“BACEN™)
ou pals CVM.

Paragrafo Oitave — O FUNDO PODERA ADQUIRIR ATIVOS OU MODALIDADES

OPERACIONAIS DE  RESPONSABILIDADE DE  PESSOAS  FiSIC O
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. 0 FUNDO ESTARA SUJEITO
A SIGNIFICATIVAS PERDAS EM CASO DE NAO PAGAMENTO DE TAIS ATIVOS
EfOU MODALIDADES OPERACIONAIS.

Pardgrafo Nono - Para fins das hipoteses de excussio de instrumentos de girantio outorgados
em favor do Fundo no dmbite do myvestimente, pelo Fundo, em Ativos Incentivados também
serd considerada como investimente em Ative Incentivados,

Artign 7° T vedado a0 FUNDO: (i) prostar flanca, aval, accite ou coobrigar-se de qualquer
outra forma; ou (i) efetuar locagio, empréstimo. penhor ou caugio dos ativos financeiros,
incluindo as Cotas de Fl-Infra.

Artign 8" E wclada ainda, a realizagio de nplicagdes pelo FUNDO em cotas da emissio da
fundas de in que invistam di no FUNDO,

Artign 9% O FUNDO poderd realizar operagies nas quais fundos de investimento
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, p‘.Zu GESTOR ou por inlegrontes dos
seus respectives Grupos E Cos aruem na digfia de part

Paragrafo Unico — Observado o disposto ncste Capitule 11, ¢ FUNDO aplicard, no minima,
95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimanio liquido em cotas de Fl-infra, incluindo
colas do Fl-Infra MASTER. Os Fl-Infra, mclumdo o Fl-lnfra MASTER, por sun veer, (1)
podem ser administrados pelo ADMINISTRADOR; (i) padem ser geridos pelo GESTOR: o
(iii) poderfio (1) subserever ou adguirir Ativos Incentivados e Outros Ativos Financeiros cujos
emissores  sgam (1) fundos  de  mvestimento  administrades  ou  gendes  pelo

ADMINISTRAIMIR, pela hl*‘\'l OR ou par g dos seus | Cirupos
E 1o (2} co tidas por fundos d: investimento .uimmmr.nim ou
gemtos pele AD’\&INISIRADOK pelo GESTOR ou por i dos seus yesp 08

Grupos Econdmicos; e {ii) realizar operagoes nas quais fendos de investimento administrados
ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pele GESTOR ou por intégrantes dos seus respectivos

Crrupes Econdmicos atuem na digan de i ineluindo a aquisigdo de Ativos
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Incentivados ¢ Outtes Atives Financeires de titulandade de outres fundos de investimento
admimistrados ou gendos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos
seus respectives Grupes Econdmices,

Artigo 10 Nos tenmos do Paragrafo Segundo do Arigo 47 scima, o GESTOR, visando a
proporc a melhor bilidade aos Cotistas, poderd, respeitadas as limilagbes deste
Repul to (incluindo, mas nao limitado ao disp no Artigo 67 acima) e da legislagio e
da regulamentagdo em vigor, definiv livremente o grau de concentraglo da canteira do
FUNDO. Nio obstante a diligéneia do GESTOR em selecionar as melbores opgdes de
investimento, os mvestimentos do FUNDO estao, por sua propria naturesd, sujeilos a
Mulvagdes tipicas do mercado ¢ a outros oscos, que podem gerar a depreciagio dos atives
imegranies da carteira do FUNDO. A eventual concentragio de investimento do FUNDO em
determinados FI-Infra poderd aumentar a exposigio da sua carteira aos riscos mencionados
agima o, canseq) ampliara v idnde das cotas do FUNDO,

Artigo 11 Os objebvos doe FUNDO, previstos neste Capitulo 1, nio ¢
qualquer hipdtese, parantia do FUNDO, do ADMINISTRADOR ou do ©
seguranga, & rentabilidade ¢ 4 lguidez das Cotas de Fl-Infre ¢ dos demais
imegrantes da carteira do FUNDO.

o

Artigo 12 Os recursos utilizados pelo FUNDO pam o investimento nus Cotas de Fl-Infra
nos demais ativos Nnaneeiros serfio aportados pelos Cotistas, mediante o subserigio e
imtegralizagio das cotas do FUNDC, nos jermos deste Regolamento.

CAPITULO IV - DA REMUNERACAO

Artigo 13 Pelos servigos de administragio, tesouraria, eontroladoria ¢ escrituragio, o FUNDO
pagari & txa de adminisiraciio cquivalenie a um percentual de (,11% {onye cemésimos par
cento) ao ana sobre o valor do patriménio liguido do FUNDO observado o valor minimo
mensal de RS 20.000.00 (vinte mil reais) ao més, atualizado, anvalmente, pela variagio
acumulada do Indice Nacional de Pregos o Consumidor Amplo caleulado (“IPCA™),
divulgado mensalmente pelo Instituto Rrasileiro de Geogratia e F a (“TRGET), ou por
outro indice que vier a substitui-lo, desde 2 Data da 1* Intcgrulizagiio, a qual remunera o
ADMINISTRADOR ¢ os demais prestadores de servigos ao FUNDO, na forma entre ¢les
ajustada, observado o quante disposto nos paragrafos abaixo (“Taxa de Administragio
Minimo™): A laxe de odministrogiio do Flnfro Maoster ser descontada dn Taxo de
Administragio Minima,

Paragrafo Primeiro — Alem da Taxa de Administragio Minima deserita no Artigo 13 acima,
o FUNDC) esta, indi sujeito 20 pag da taxa de administragde dos Fl-Infra e
dos demais fundos de mvestimento nos quais imvestir, conforme previsio nos respectivis

gul com ¢io da taxa do inistragio dos fundos de indice, dos fundos de
investimento em direites creditdrios e dos fundos de investimento imobilidrio cujas cotas
sgjam admitidas & negociagdo em mercados organizados, ¢ da taxa de admimstragio dos
fundos geridos por partes ndo relacionadas ao GESTOR e ao ADMINISTRAIDIR. Desse
mande, fica belecida o taxs de admini ao mixima de 1,15% (um inteiro e gquinze
Cenpdsimos por ¢ento) ao ano schre o valor do patnimdnie liquide do FUNDO, a qual
corresponderd 4 Taxa de Administragio Minima em conjunto com a taxa de administragio
dos fundos nos yuns o FUNDO invista ("Taxa de Administracio Maxima”).
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Paragrafo Segundo — A remuneragio prevista neste Artigo |3 ndo podera ser aumentada sem
prévia aprovagan da assembleia geral, mas poder: ser reduzida unifateralmente pelo
ADMINISTRADOR, desde que comunique csse fiato aos Cotistas ¢ promova a devida
| 30 do )

Pardgrafo Terceiro - O ADMINISTRADOR poderd estabelecer que parcelas da taxa de
administragio prevista no copi deste Artigo 13 sejam pagas diretamente pelo FUNDO aos
prestadores de servigos contratados, dosde que o somatdrio dessas parcelas nido excedas o
montante total previsto no caput deste Artigo 13,

Paragrafo Quarto - Nio sera cobrada dos Cotistas laxa de saida ¢ nem outra taxa de ingresso,
exceto pela Taxa de Distribuigho Primdria (conforme abaixo definida), 2 qual nio imegra o
preco de integralizagio das cotas, observado que quando da realizagdo de emisses de Comas
do FUNDO, os subscritores poderiio arcor com os custos decorrenies da estruturagio o
distribuigio das Cotas, sendo gue a cobranga de tais custos serd aprovada e definida no

que d sobre s emusstes. Os fundos de investimento mvestidos pelo
FUNDO, incluindo os Fi-Infra, poderio colwar quaisquer das taxas referidas neste pardgrafio.

Artign 14 Pela prestacho do servigo de gestio da caneira do FUNDO, o GESTOR ford jus a
uma taxa de gestio equivalente a um percentual de 0,70% (setenta centésimos por cenio) an
ann sobre o valor do patrimonio liguido do FUNDO (“Taxu de Gestio™),

Artigo 15 Além da Taxa de Gesifio, o GESTOR fard jus o uma taxa de ptrﬁ:rmmlcc ( "T'mm
de Performance™) a partir da Dam da 1° 1 li a qual serfd caleuluda ¢ pr

1wdo Dia Uil ¢ paga I atd o dia 154 o) do 17 {primeiroy més subsmuu:lt.
anencer do semestre, di pelo FUNDO ao GESTOR. A Taxa de Performance
sera ealeulnda da sepuinte forma:

VT Performance = 0,10 « [(Va) = (Taxa de Correcdo « Vb)]
Va = rendimente efetivamente distribuido sos Cetistas no semestre (caso nfio tenha atingido

performance, adiciona o valor distribuido do{s) semesire(s) anterior (es), corrigide pelo indice
de Corregio - abaixo definido), atvalizado ¢ apurade conforme fomula abaixo:

Va

A
z Rendimento més « indice de Correcio (M)
"

M = Més referéncia;

N = Més subsequente ao encerramento da oferta ou més subsequente ao Gltimo més
em gue houve pagamento de Taxa de Performance (desconsiderando o efeite de
Tossiveis parcelamentos);

Indice de Correchn (M) = Para cada M, IPCA {Indice Nacional de Pregos ao
idor Amplo) lado do més anterior desde ¢ inicio do Periodo de
Apuragdo.

L}
Taxe de Corregio = ({1. + Jt’){-ﬁ] {1+ 1PCA ncumu]’ad,oj) -1

278

206



RIOBRAVDO

Piging
(AT RO )54 publicidade elou eficacia contra terceiros sob n® 1.605 600 am 26M 172021 & svarbado no regetro n® 1 G03 G2 dll
2OM0WR0ET poste 59 Oficial de Registre de Titulos e Documentos da Comarca de Sho Paulo. Assnado |

Hii i
1L&DS.A00
2o/102021

Protocola n® 1818436 do 25/1v2021 a5 1532148 Dy para fins de
digitalments por José Natal da Silva Fiho - Escrevente.

X = media aritmética do Yield do IMA-B (indice formado por titulos péblicos
indexados & inflagao medida pelo [PCA, gue sao as NTN-Bs (Notas do Tesoure
Macional — Sénie B ou Tesouro [PCA+), divulgado diwniamente pela ANBIMA —

i leira das Lntid dos M dos Financeiro e de Capitais, em seu

website),

€3 fator “X7 que vigorard para wm determinado periodo de apuragio serd o apurado

o semestre imediatamente anterior (“Periodo de A pursgio”™) (exemplificativamenic,

o faror “X™ serd 2 média aritmética de 1 de janeiro a 30 de junho para a apuragio da

Taxa de Performance de | de julho a 31 de dexembro, a ser paga em janeiro do ano
L: ) ¢ seri aj I 0 uma base I

IPCA scumulido = variagio mensal acumulada do IPCA do periodo de apuragiio.
Tendo em vista a data de apuragao da Taxa de Perfonmance, serd ulilizada a vaniagio

mensal do IPCA divulgada no més antenor {exemphficativamente, para o periodo de
I de julbo a 31 de dezembro, serid IPCA do perindo de junho a novembro),

n= periode de apuragho de 6 (seis) meses.

Vb = somatério do valor total integralizade pelos i id desde a |
integralizacio de cotas durante o prazo de duragio do fundo pelos investidores
deduzido eventunis amortizaghes de cotas.

A Taxa de Performance nao representa ¢ nem deve ser iderada, a 1! e

sob qualquer hipo COMD Promessa, & ou sugestio de rentabilidade ou de isengic

de riscos pars 03 Cotistas,

Pardgrafo Primeiro — A Taxa de Performance do FURDO sera cobradn segundo o “métoda
do passive”, previsto no An. 87, inciso I, da Instrugio CVM 555, ou seja, com bass no
tesultado de eads aplicagio efetuada por cada Cotista.

Pardgrafo Segundo — As datas de apuragio da Tiaxa de Performance corresponderiio sempre
ao ultimo dia dos meses de junho e dezembro.

Purigrafo Terceire - E vedadi o cobranga dio Taxa de Performance quando o valor du cofn
do FUNDO for inferior ao seu valor por ocasifio da altima cobranga efetuadn. MNesses termaos,
ca50 0 valor da cota do FUNDO, em determinada data de apuragio, for inferior ao seu valor
por ocasiao da ultima apuragio da Taxa de Performance com resultado supenor a zero, o valor
da Taxa de Performance em referida data de apuragio serd considerado como zero.

Pardgrafo Quarte - Entende-se por "valor da cota™ aquele resultante da divisiio do valor do
patrimdnio lquide do FUNDO pelo mimero de cotas do FUNDO, apurados, ambos, no
encerramento do dia, assim entendido como o hordrio de fechamento do mercado em que as
cotas do FUNIND s3o negociadas, conforme dispie o & 17 do amige 1" da Instrugao VM
555714,

Pardigrafo Quinto —Caso sejam realizadas novas emi de cotas p ! 4

emissio de volus do FUNDO: (i) & Taxa de Perk sEnl provisi 4 i

pars as hes correspond a cada fio de cotas; e (if) a Taxa de Performance em
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cada data de apuragao serd ¢ eventual resubtado positive entre a soma dos valeres apurados
pars cads tranche,

v

Artigo 16 Pelos servigos de dos ativos i iros ¢ de tesouraria da carteira do
FUNDD, o CUSTODIANTE fard jus a uma remuneragio anual maxinmg de 0,01% (um
cenlésimo por cento), sobre o valor do patriménio liguide do FUNDO, excetuadas as despesas
Telativis A liguidagio, ao registro e 4 custodia de operaghes com os atives financeiros devidas
pelo FUNDD, o3 quais comstituem encargos do FUNDO, nos wermos do Capitulo V deste
Repulamento,

Artigo 17 As remuncragdes previstas ne Arligo 13 ¢ no Artigo 14 acima scriio apropriadas
diariamente, com base em 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, sobre o valor do
patrimdnio liguido do FUNDO. Essas remuncragdes deveriio ser pagas mensalmente, por
periodos veneidos, no 5 (quinto) Dia Util do més subscquente.

Artigo 18 Em caso de (1) destitwigao do GESTOR, sem Justa Causa (conforme abuixo
definido), (i) renincia do G OR. em decarréncia de os Cotisias, reunidos em Assemblein
Greral 1k Catistas, p 1 neste Regul que inviahilize o

das dgias de i i estabelecidas no Regnlamento vigente do
Fl NDO, ou (i} deliberagio de fusio, cisio ou incorporagio do FUUNDO por voniade
exclusiva dos Cotistas, sem anuéneis do GESTOR, o GESTOR fard jus so recebimento du
parcela que thes couber da Taxa de Performance prevista neste Regulamento apurada na data
din sun efetiva substituicho, sendo ceno que, se aplicivel, o FUNTO arcard isoladomente com
s I ¢ demais d relativas s 1 i sun respectiva sucessora, da
propricdade fiduciing referente aos bens imdvels ¢ dircites integranies do patnimanio do

FUNDO,

Pardgrafo Primeiro — Sem prejuizo da remunerigio previsto acima, em caso de destituicio
sem Justa Causa do GESTOR, o FUNDO devera pagar ao GESTOR o valor equivalente a 24
(vinte e quatro} meses da Taxa de Gestao, caleulada com base no patriménio liquide do
FUNDD ou ne valor de mereado do Dis Uil amenior 4 data de convocagiio da Assembleia
Geral de Cotistas que delibere zobre a destituicio, o que for maior (“Multa de Destituigio™)
A Multa de Destimnigho serd devidn na data da deliberagiio acerca da destitgigio sem Justa
Causa, ¢ paga com recursas disponiveis do FUNDO.

CAPITULO V- DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 18 Constituem encargos do FUNDO, as seguintes despesas, que The podem ser
debitadas dirctamente;

(i) taxas, tos ou contribuigdies federais,
recaiam ou venham a recair sobre o bens, di

ol autirguicas, gue
a5 ¢ obrigagdes do FUNDO:

{ii} despesas com o registro de documentos em cartorio, 1mp €
de relatorios e informagoes periadicas previstas na Instrugio OV 555

Qi com de interesse do FUNDO, inclusive comunicagbes nos
CUIIiHS.
{iv) henordrios e desp do avditor ind !
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{¥) emolumentos ¢ comissbes pagas por operagtes do FLINDO;

ineorridas em razio de
defesa dos interesses do FUNDO, em juizo uu fora dele, inclusive o valor da condenagio
imputada ao FUNDO, se for o caso:

{vi) honordrios de advogado, custas & d

(vii) pareela de prejuizos ndo coberte por apdlices dv SeEuro ¢ i dcwrrv.‘nlu dnu.mmm, de

culps ou dolo dos prestadores dos servigos de admi no icio de suss resp
fungies;
{viii) il lac las, direta ou indi LA fcio de direite de vido decorrente

di afivars Mnanceiros do FUNDO;

{ix) despesas com liguidagin, registro, ¢ custindia de operagdes com Liulos e valores
mobilidnos, ahvos financeiros e modulidades operacionais;

{x) se for o caso, d com fect e cimbio, vi B 1S operig O com
certificados ou recibos de depdsito de valores mobilidrios;
(xi} eontribuigdo anval devida s bolsas de valores ou as entidades do i I em

gue o FLINDC lenha suas cotas admitidas a negocisgiio;
{xii) o Toxa de Administragho, a Toxa de Gestlo ¢ a Taxa de Performance:
{xiii) eventuaiz montantes devidos ans Cotistas na lipatese de scordo de remuneragdo com

base na Taxa de Administragio, na Taxn de Gestdo e na Taxa de Performamee, ohservado,
aindz, o disposto no artigo BS, §8°, dn Instrugiio CVM 555; ¢

a atividade de formador de mercado.

{xiv) se houver, h arios ¢

Pardgrafo Unico - Cuai d nfia previstas no eapul coma encargos do FUNDO,
inclusive aquelas de que wata o anlgo £4, I}-i‘ da Instregdo CVM 555, se couber, correm por
contz do ADMINISTRADOR, devendo ser por ele contratadas.

Artigo 19 Observado o ordem de alocogio de recursos prevists no Artigo 34 abaixo, o
GESTOR devera manier uma reserva par pagamento dos encargos do FUNDO, desde a Data
da |* Integralizacio até a liquidagho do FUNDO (“Rcscrvu de Despesas™, O valor da Reserva
de Despesas serd apurado pelo GESTOR ¢ ¥ ao do dos encargos
do FUNDO, conforme descritos no Amigo 18 acima, referemte a0 Més-Calendario
imedistamente segumte. Os recursos utilizados par compesigiao da Reserva de Despesias
serfio obrigatorinmente aplicados em ativos financeiros que nde sejam as Cotas de Fl-Infra,
observadas as demais disposigbes deste Regulamento,

Paragrafo Unico — Os procedimentos descritos no capi ndn constiluem promessa ou
garantia, por parte do GESTOR ou, mesmo, do ADMINISTRADOR, de gue, vbservada o
ordem de alocaglio de recursos provista no Anigo 34 abaixo deste Hegulamento, haverd
recursos suficientes para a manulencio da Reserva de Despesas, represemando apenas wm
objelive 2 ser perseguido.
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Artigo 20 Todos os custos ¢ despesas incorndos pelo FUNDO para a preservagio dos seus
direitos ¢ plcrmgslnm. mclusive agueles relucionados com medidas extrajudiciais ou
Judicisis necessinas pare o exeroicio de seus direitos enquanio detentor das Cotas de Fl-Infra
¢ dos demais atives financeiros integrantes da carteira do FUNDO, sio de inteira
tesponsabilidade do FUNDO, a¢ o limite do seu patrimonio Hguido, nio estando o
ADMINISTRADOR ou o GESTOR, de gualquer fonna, obrigado pele adiantamento ou pelo
pagarmento desses cusins e despesas. {os0 as despesas mencionadas neste Artigo 20 excedam
o limite do patriménio liguido do FUNDO, o ADMINISTRADOR deverl convocar
assembleis geral especialmente para deld arerca das didas & serem pelo
FUNDO,

CAPITULO V1 - DA EMISSAQ, DA COLOCAGAO E DA VALORACAO DAS
COTAS

Artigo 21 As colas do FUNDO corresponderio a fragoes ideais de seu palriménio, serio
eseriturals e nominativas ¢ conferirdo os mesmos direitos @ obrigagies, inclusive direitos de
voio, conforme descritos neste Repulamento. Todas as cofas terfio igual prioridade na
Tristribuigfio de Rendimentos, na Amortizisgio Extreordindrin ¢ no resgate.

Pardgrafo Primeiro — As cotas terio o seu valor caloulado diariamente, com base na
avaliugio patrimonial gue consisdere o valor de mercado dos atives finenceiros integrantes da
c.anm'ru do FLerx‘) sx:ni'onm lemJobngia e swuli:u,.’m dm_n'w e m.mual da

disposigdes da reg)

Pardgrafo Segundo — O valor da cota resulta da dn.lsan do valor do patriménio liquido pelo

mamern de cotns do FUNDO em ambos, no encer do dia, azsim
entendida, o Imninn de fechamento dos mt_n:adcs em que o FUNDG ate, observado, para
fins de suk &l i o disgp no Pardg do do Artigo 24 abaixo,

Pardgrafo Terceiro — O procedimento de valorsgio das wta-i .Jqur estabelseido nio constit
promessa de rendimentos, Os Cotistas somente b 58 05 T aaq
valor total da carteira do FUNDO assim permitirem,

Artigo 22 A qualidade de Cotista caracteriza-se pela inscrigio do nome do titular no registro
de cotistus do FUMNDO.

Artigo 23 O valor unitdnio de integralizacdo das cotas, na Data da 1* Integralizagio, serd de
RE 100,00 {cem reais), Apos a Data da 1* Integralizagdo, as cotas do FUNDO terio seu valor
unitirio de integralizagao defimido nos termos do Paragrafo Segundo do Artigo 24 abaixa.

Artigo 24 Apds a |* (primeira) emissfio de cotas do FUNDO, o ADMINISTRADOR poderd
realizar uma ou mais novas emissdes de coas, confonme orientaclio do GESTOR e
independentemente de  aprovagie da assembleim pgeral, até o wvalor total agregado
correspondente a KBS 10.000,000,(00 00 {dez bilhies de reais) (“Patrimonio Autorizado™).
Lima ver stingido o limite do Patrimonio Aatorizada, o ADMINISTRADOR semente poderd
COmItiE novas colas d. aprovagdo da blcia geral, observada a proposta especifica
do GESTOR.
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Paragrafo Primeiro — Os Cotistag terdo o direite de preferéncia na subscrig@o de quaisquer
novas cotas emitidas, ne proporgio das cotas ento detidas por cada Cotistn. Caberd ao
ADMINISTRADOR comunicar os Cotistas a cada nova emissio de cotas pam que exergam o
sen direito de preferdncia, nos termos deste Regulamento ¢ observado o disposto a seguir:

{i) 0 praro para exercicio de direite de preferéncia descrito neste Pardgrafo Primeire serd
definido conforme os prizoes e os procedimentos operacionals da B3;

1) fardo jus so direito de preferéneis deserite neste Pardgrato Primeiro os Cotistas que sejum
titulares de cotas na data de corte indicada na deliberagio do ADMINISTRADOR ou na
assemblein geral que gprovar a nova emissio, conforme o caso;

{iii) os Cotistas niio poderdo ceder o seu direito de preferéneia a outros Colistas ou a terceiros,
observada a regulamentacio om vigor ¢ 03 prazos ¢ o proced imentos operacionais da B3; ¢

{iv) a8 novas colas emit conferirio a seus ttulares direitos politicos ¢ ecomdmica-
financeiros iguais aos das demais cotas ji exisientes.

Pardgrafo Segondo — O prego de integralizacho das cotas de cada nova emissio do FUNDO
poderd ser definido com base em um dos seguintes crivérios, a ser detenminado na deliberagio
do ADMINISTRADOR ou ne assembleis gersl que aprovar a nova emissio, conforme o caso:
(i) o valor patrimonial amalizedo do com, desde o Data da 1° Integralizagao aeé o data da
efitiva integralizacho, nn formo deste Capimlo VI o (i) o prego obtido mediante o aplicaciio
de dgio ou desdgio sobre o valor parimonial stualizado da cota, conforme definide pela
GESTOR, tendo como base a média do valor de mercado das cotas do FIC-Fl-Infra. em
intervalo de datas a %rdchnldo relo GESTOR, eu (i) o prege definido em procedimento de
coleta de i de i u ser realizado no ambiw da distribuiciio publica das
colas, nos termos das normas aplicavels,

Pardgrafo Tereeiro — O GESTOR devera incluir, na orientagio ao ADMINISTRADOR para
a emissdo de colas do FUNDO, até o limitle do Patrimonio -\u[uxlmukn & na proposta de
530 de novas cotas a ser apreci pela assembleia peral, apds gido o limita do
Parrimdnic Autorizado, o eritério, dentre aqueles previstos no Pardgrafo Segundo acima, # ser
utilizado na definigio do prego de integralizacao das cotas do FUNDOCL

Parigralo Quarto Ao integrulizor s colns de emissdo do FUNDO), os investidores poderdio
pagar, adicionalmente ao prego de integralizagio das cotas, uma taxa de disiribuigio primédria,
par cota cfetivamente intcgralizada, a qual scm dcsnnada a0 pagamento dos custos de
distribuigio primaria das cotas do FUNDO, sem | as Gos devidas a
distribuidores, os custos de assessoria juridica diretamente relacionados 4 distribuigin em
questio e a laxa de registro da ofera na CVM (*Taxa de Distobuigiio Primana™), O valor da
Taxa de Diswibuigho Priméria serd (1) definido (a) na deliberagio do ADMINISTRADOR,
conforme orientagho do GESTOR, para as emissdes de cotas até o limite do Patrimdnio
Awtorizade; ou{b) na bleia geral que aprovar a respectiva emissao, observada a proposta
especifica do T'OR, para as emissoes de cotas apos atingido o limite do Patrimanio
Autorizadi; e () informado acs investidores nos documentos relativos & disinbuigdo das
cotas do FUNDD, A Taxa de Dismbuigio Primdria nde integra o prego de integralizagio das
colas e serd d da para o ouor bl s s desp incorridas na oferta de
cotas do FUNDO, Eventuais custos ndo arcados pela Taxs de Distribuicio Priméria serdo
encargos do FUNDO, observade o disposto na Instruglo CVM 555 Caso, apds o pagamento
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ou o bolso de todas as desp da oferta, baja valor remanescente decorrente do

pagamento da Taxa de Distribuigio Primaria pelos investidores, tal valor serd revertido em
heneticio do FUNDO,

Artigo 25 A distribuigio piblics das cotas do FUNDO devera observir os normativos em
vigor da CVM, bem como o regime de distribuigio estabelecido na deliberagio do
ADMINISTRADOR, conforme orientagiio do GESTOR, ou da assembleia peral que aprovar
@ respectiva emissio,

Pardgrafo Primeire — O funcionamento do FUNDO esta condicionado 4 distribuigao da
quantidade minima de cotas da 1" (prmeira) cmissio do FUNDO. Exceto se de outra forma
disposto na deliberagio que aprovar a emissio, serd admitida a colocagho parcial das cotas,
ndo havendo, nessa hipdiese, a captagiio de recursos por meio de fontes alternativas. As coias
do FUINDO gue ndo forom no prazo ido para o respectiva oferta deverfio
ser canceladas pelo ADMINISTRADOR.

Pardgrafo Segundo — As cotas serio integralizadas & visia, no ato da subserigio, em moeda
corrente nacional, por meio (i) da B3, caso as colas estejiun depositadas no B3; ou (i) de
T is Eletrdnica Disponivel (TED) ou outra forma de transferéncia de recursos
autorizada pelo BACEN, exclusivamente na conta do FUNDO, servindo o comprovante de
depisito ou trunsferéncia come recibo de guitegdo, Nio serd permitida o integralizagdo das
colas com a entrega de Cotas de Fl-Infra ou de outros ativos financeiros.

Pardgrafo Terceiro  Pars o edleulo do ndmero de cotas o que tem direito coda Cotista, ndo
serao dedumdas do valor entregue ao ADMINISTRADOR quasquer 1axas ou despesas, sem
prejuizo da cobranga da Taxa de Distobuigho Primdnia, o qual ndo integra o prego de
integralizacfio das cotas, Para fins de clareza, exceto pela Taxa de Distribuigio Primaria, nfio
scra cobrada dos Cotistas outra taxa de ingresso.

Parigrafo Quarto — £ admitida a subscrigiio, por um mesmo Cotista. de wodas as cotas
emitidas pelo FUNDO, Nio haverh., portanto, eritérios de dispersfio das cotas,

Artign 26 Nio ha valores mini ol mExi de aplicagio ou de para
permanéncia dos Cotistas no FUNDO,

Artigo 27 As colas serio l.ll,pukllﬂl.l us pelo ADMINISTRADOR porn distnbuigiio no mercado

primirio e neg o no irio em ambi de bolsa de valores administrado
pela B3,

Pardgrafo Primeiro — Cabera ao mpnn!év:l por mu:nru:nluar eventual negociagio das cotas
no mercadn secundino i dus 1 licdvers pura a

daz cotas, bem como verificar a observineia de quaisquer mlrra, restrighes aphcdveis a
negociagho das cotas no mercado secundirio.

Paragrafo Segundo - Os Untisias serdo responsiaveis pelo pagamento de todos os custos,
tributos ¢ emolumentos decormentes da negociagio ou da transferéncia de suas cotas observado
gue o ADMINISTRADOR poderd exigir dos Coustas o recurso ou @ comprovagio de
pagamento de tributo quando se tratar de cotas mantidas em regime escritural,
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CAPITULO VII - DA DISTRIBUICAU DE RENDIMENTOS, DA AMORTIZACAOQ
EXTRAORDINARIA E DO RESGATE DAS COTAS

Artigo 28 A [ ibuicio de | A Ame Lx lindri eo respate das cotas
do FUNDO seriio realizados de acordo com o dispusto no e 1 1, e especial
neste Capitulo VIL Qualquer outra forma de pagamente das cotaz do FUNDO que ndo esteja
prevista neste Capitulo VI deveri ser f da pela bleia geral.

Artigo 29 O FUNDO incorporard a0 seu patriménio liquide: (1) quaisquer recursos por ele
recebidos que nio sejam considerados Rendimentos (conforme abuixo definidosy; e (i} os
Rendimentos recebidos em cada Trimestre {confonne abaixo defimido) nao distribuidos até a
Data de Pagamento (conforme abaixo delinida) (inclusive) subsequents ao encerramento do
referido Trimestre.

Parigrafo Unico — Caso necessirio para o adimplemento das d:spx:wk e dos encargos da
FUNDO, conforme previstos neste Regulamento ¢ na 1 dio apheavel,
recomposigio da Reserva de Despesas, os Rendimentos recebidos pelo FU
imediatamente incorporades so patrimdnio do FUNDO ¢ alocados nos termos do Artigo 34
abaixo.

Artigo 30 Em cada Data de Pagamento, desde que zinda nio incorporadoes ao seu patrimanio,
nos termos do Artigo 29 acima, o FUNDO poderd, o entérno do GESTOR, destinar
diretamente an Cnll\hl por meio da amortizagiio de suas cotas, uma parcela on a |(|In:|||]m|L

dos ifi it bidos pelo Fundo advindos dos Atives Incentivados e dos
diemais ativos financeiros de titularidade do FUNDO, incluindo, sem limitar-se a, os recursos
recehidos pelo FUNDO a titilo de distribuigio d | Jurosr bTios, corregio

monetdria eion ganhos de cupital decorrentes da alienagio de atives (“Rendimentos™ e
“DMistribuigio de Rendimentos”, respectivamente).

Parigrafo Primeire — As Distribuigoes de Rendimentos deverdo aleangar, proporcional e
Indistintamente, todas as Cotas do FUNDO em circulagio. Para fins de clareen, cada
Distribuigio de Rendimentos implica na redugiio do valor da Cota na proporgio da diminuigio
do patriméanic liguide do FUNDC, sem alterar & quantidade de Cotas em circulagiio,

Parigrafo A Distribuigio de li s¢ houver, dever ser realizada,
trimestralmente, nos meses de joneire, abril, julho e outubro de eadu ano. ou, o criteno do
GESTOR, menselmente, sempre ne 15° (décimo quinto) Dia Util de um Més-Calenddrio
{conforme abaixo definido), de acordo com os prazos ¢ os procedimentos operacionais
aplicdveis, exeeto se, a cntério do GESTOR, outra data for determinada ¢ informada ao
Cousta, até o 107 {décimo} dia do Més-Calendario em guesido ("Data de Pagamento™),
observado o disposto no Parigrafo Segundo do Arligo 62 abaixo.

Parigrafo Terceiro — Consideram-se, para fins deste Regulamento: (i) "Meés-Calendirio™,
cada més do calendario civil; e (i) “Trimestre”, cada conjunte de trés Meses-Calendario
CONSeCUllvos que se encerram em 31 de margo, 30 de junho, 30 de setembro e 31 de dezembro
de cada ano, respectivaments.

Parigrafo Quarto - O GESTOR buscard, em regime de melhores esforgos, realizar as
Distribuiges de Rendimentos de forma que, ao final cada exercicio sovial do FUNDO, av
menos, 95% (noventa e cineo por cento) dos Rendimentos recebidos no periodo tenham sido
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distribuidos ac Uotista ao longo de 1zl exercicio social € atéa Data de Pagamento subsequente
a0 SeU encermn Jo o valor agregado das Distribuiches de Rendimentos
realizadas no referido exercicio social,

Artigo 32 Case, a qualquer tempo, baju o desenquadramento da Alocagio Minima e desde
que solicitado peloe GESTOR, o FUNDOD poderd realizar a amortizagio extraordindria
compulsoria das suas cotas, sem a incidéncia de qualquer prémio ou  penalidade
(“Amortizagio Extraovdindria™),

Pardgrafo Primeiro A Amonizacie Extraondindria devera ser realizada em montante, mo
minime, necessing pare o reenquadramente da Alocagio Minma, em até 15 (quinze) dias a
contar do envio de comunicagdo pelo ADMINISTRADOR ao Cidisia nesse senlido,

Pardgrafo Seg A A izagho Ext iria deverd ional o
indistintamente, todas as cotas do FUNDO em circulagao. Para fins de ti.‘m:}a & R]IIUI‘IIBLMP
Extruordinana implicard na redugio de valor da cota no proporgio ds diminuigio do

patriménio lquido do FUNDO, sem alterar o quantidade de cotas em circulagho

Artign 33 As cotes serfio resgatadas apenas em easo de liquidagho do FUNDO,

Artigo 34 O pagamento de Distribuigio de Rendimentos, do Amortizagao Extraordindri ¢ do
Tesgate das cotas serd realizado em moeda corrente nacional, pelo valor aualizado da cota na
rﬁpetll\m dnld por mn:la (i) da B3, caso as cotas estejam depositadas na BY; ou (i) de
T El Disponivel (TEDY) ou outrn forma de transferéncia de recursos
autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de depdsite ou transferéncia como reciba
de quitagio

Paragrafo Unico — Os pagnmentos referentes s cotas do FUNDO poderiio ser realizsdos por
mein da dagio em pagamento de Ativos Incentivados efou de outros ativos financeiros
integrantes da carteita do FUNDD somente na hipotese de liguidagio do FUNDOG ¢ de acordo
com o que for deliberado na assembleia geral.

Artign 35 05 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 0S RESULTADOS DA
CARTEIRA DO FUNDO ASSIM PERMITIREM

CAPITULO VI - DA ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

Artigo 36 Ma fi Ao, na Ao e no desin nto da carteira do FUNDO serfo
observados os limites descritos neste Regulamento, bem come o8 seguines procedimentos,
luindo a ordem de alocagao de descrita a seguir:

[§1] até que o investimento do FUND nas Cotas de Fl-Infra seja realizado, quaisquer
valores que venham a ser aportados no FUNDO em decorréncia da integralizagho
das cotas do FUNDO seriio aplicadox nos demais ativos financeiros previstos no
presente Regulamento;
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o3 recursos liquidos recebidos pelo
patrimonia, nos termos do Artigo
eanforme aplicavel;

iy

revernite.

FUNDO que tenbam sido ingorporados ao seu
29 acima, serio alocados na seguinte ordem,

() pagamento de despesas ¢ encargos do FUNDO, conforme previstos neste

cnar

P

(b) composigiio ou recomposigio da Reserva di Despesas;

da A s F

Regulamento;

(e}

idagho do FLNDO, reali

firin, ey us disy deste

o do respate das cotas do FUNDO;

(d) em caso de lig

(e} integralicagio
Regulamento, &

(fy integralizacio ou aquisicio de
Cotas de Fl-Infra; e

dos i

(i) o

ou aquisigio de Cotas de Fl-Infra, nos termos do presente

Qutros Ativos Financeiros, que nio sgjam as

los na a0 das C

i de Fl-Infra ¢ dos

interesse do FUNDO e dos Cotistus,

Outros Ativos Fmanceiros serd realizado a

critério do GESTOR e no melhor

CAPITULO IX - DA ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 37 Compete | i bleia geral delib com base nos quaruns
indicados na tabela a seguir (ohservade o disposte no Artigo 40 do presente Regulamenio}
sobre:

Deliberagio Quirum de Aprovagio

spresentudas pla ADMINISTRADOR; _
{1} & substinugio do ADMINISTRADOR
ou do CUSTODIANTE,

Maiona  das cotas de tiwdardade  dos
Cotistas presentes
Maioria das cotas de tiularidade  dos
Cotistas presenies, desde que presenles, no
minime, 0% (cinquenta por cento) das
cotas em circulagio

{1} a substituigln do GESTOR, sem Justa
i

B (noventa por cento) das cotas em

ESTOR, com Justa

o substituig o do
Causa;

Cotistas presentes, desde que presentes, no
minimo, 5% (cnguents por cento) das
cotas em cireulagio

(vi # fusio, a incorporaciio, a cisdo, a
transformagéo ou a liquidagao do FUNDO;
(vi) o requerimenta da insohv@ncia  do

FLINDO, conforme aplicivel;

S0% (cinguenta por cento) das cotas em
circulagio ) )
ﬁ(‘l"’z;', feingquenta por cento} das cotas em
circulugio

{vii) alteragan da Taxa de Administragao

Maiona das cotas de tiulandade dos

Minima, da  Texa de Adminisiragho

2

2

Cotistas presentes, desde que essa maloria
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Ma'lxtmil. da Taxa de Gestdo e da Taxa de

represente, no minmmo, 13 {um tergo) das
colas em circulagio

] ntubmnq,n de novas taxas dos Cotistas,

c[u:udo. s nao se limitando, a taxa de
Oediat, tixa de saida ou, além da Tuxa de

Distribuigho  Primiria, outra toxa de

ingresso;

(ix) a alteracho da polnrca de investimento

duo FUNDO,

Maioria das colas de Uwlsndade dos |
Cotistas presentes, desde que essa maioria
represente, no minimo, 5% (cinco por cento)
dis cotas em circulagio

500 |L"'in'que||ti\ 'p'ur cento) das cotas em |
circulagin

[x] a alteragho das coracteristicas das cotas
do FUNDO em eirculaghor

{x1) & emmissio de novas cotas pelo FUNDO,

upos mingidu o limite do  Patrimdnico

Maioria  das coms de tidaridade dos

0% (cimquenta por gento) das cotas em
cireulagin

fxli} alterar os quoruns de deliberagio das

s (novemta por cento) das cotas em

bleins geruis, previ neste
Copitalo Vil

(xiii) definir a orientagio de volo a ser
profenido pelo GESTOR. em nome do
FUNDO. mas assembleias gerais de cotistas
dos Fl-Infra que delibersrem sobre a
substituigho do GESTOR na prestagio dos
servigos de gestio das carteiras dos referidas
Fl-Infia MASTER, sem Justa Causa;

o (noventa por cento) das cotas em
circulagio

(xiv) definir 8 oncntagio de volo & ser
proferido pelo GESTOR, em nome do
FUNDO, nas assembleias gerais de colistas
dos Fl-lnfra que deliberarem  sobre a
substituigio do GESTOR na prestagio dos
servipos de gesilo das carteirs dos referidos
Fl-infra MASTER, com Justa Causa;

(xv) a amortizogiio e o resgate compulsirio
de colas do FLINDO que nﬂo estejam

Maioria das cotas de twlardade  dos
Cotistas presentes, desde que presentes, no
minime, 50% (cinguenta por cento) das
cotas em circulagdio

B0% (oitents por cento) das cotas em
circulagio

[xvuj o :esg&le “das cotas do I"U‘\eDO por
meio da dagio om pagamento das Cotas de
Fl-Infra MASTER e/ou de outros ativos
financeiros;

Maioria das cotas de tiwlaridade dos
Cotistas p desde que | no
minimo, 50 (cinquenta par centn) das
cotus em circulagio

{xvii} a alteragio da Reserva de Despesas: ©

Maioria das cotas de ttlandade dos
Cotistas p desde que | no
minimo, 5094 (cinguenta por centa) das
cotas em Circulaghio

(xviii} 2 al ao deste Regub )

ressalvado o disposte no Artigo 43 abaixo

Maioria das cotas de Giulandade  dos
Cotistas presentes

Parﬁgrafo Unico — Entende-se por “Justa Causa” a pdnrlcn on constatagio dos seguintes atos

ou néo mmente de forma

(i) P da culpa grave, ma-fé,

fraude ou desvio de conduta e/ou fungio no desempenho de suns respectivas fungdes, deverss
ou ne cumprimento de obrigagbes nos termos desie Regulamento, conforme decisio final
proferids por tribunal arbiteal competente ou decisho judicial ransitada em julpado; (i}
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comprovada violagio matenal de suas obrigagoes nos termos da legislagao ¢ regulamentagic
aplicaveis da CYM, conforme decisdo do Colegiado da CVM, confirmada por deciso judicial
transitada em julgado; (i deseredenciamento pela CVM como gestor de cartewrs de valores
mabilifrios; (iv) case tenham sua faléneia, interven¢do ou recuperagdo judicial ou
extrajudicial solicitada, decretada ou diferida: ou (v) caso atuem em desacorde com a Lei n®
12.846, de' 1 de agosto de 2013, conforme alterada ("Lei Anticerrupgdo™).

Artign 38 A convocagiio da assembleia geral deve ser encaminbads aos Cotistas e
disponibilizada nog sites do ADMINISTRADOR ¢ de eventuais terceiros contratados para
realizar a distribuigio das coas do FUNDO, conforme aplicivel.

Pardgrafo Primeiro - A convocagdo da assembleia peral deverd enumerar, expressamente,
na ordem do dia, todas as matérias s serem deliber ndio se admitindo que sob a robrica de
assuntos gerais haja matériaz que dependam de deliberaglio da azsembleia,

Paragrafo 5 do - A do da bleia geral deve ser feitn com 1) {dez) dias de
anfecedéncia. no minimo, da data de sun realizagdo, devendo constar da convocagiio,
whrigatoriamente, dia, hora ¢ local em que serd realizada a sssembleda geeal @ o indicagiio do
leeal onde os Cotistas possam examinar os documentos pertinentes & proposta a ser submetida
4 apreciagio da assembleia.

Paragrafo Tereeiro — A presenga dos Cotistas representando o intalidade das cows do
FUND em circulaghio supre o falia de convocagio.

Artign 39 Anualmente, a assemblena geral devera deliberar sebre as demonstragies contabeis
do FUND, fazendo-o até 120 {cento e vinte) dias apos o término do exercicio social

Paragrafo Primeiro — A assembleia geral a que sc refere o copur somente pode ser realizada,
nominimo, 15 (quinze) dias apos estarem disponiveis aos Cotistas as demonstragocs contibeis
auditadas relativas ao exercicio encerrado.

Pardgrafo Segundo — Oz Cotistas paderio disy a ob: incia do praze Batacidn ng
Paragrafo Primeiro acima,

Artigo 40 Além da assembleia prevista no Artigo 39 acima, o ADMINISTRADOR, o
GESTOR, o CUSTODIANTE ou o Cotista ou grupo di Cofistas que represeniem, no minimio,
3% (cinco por centa) das cotas do FUNDO em circulaciio poderiio convocar a qualquer tempo
assembleia geral, pare deliberar sobre ordem do dia de interesse do FLINDO ou dos Cotistas,

Paragrafo Unico — A convocagin por iniciativa do GESTOR, do CUSTODIANTE ou do
Cotista ou grupo de Colistas gue representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das colas do
FUNDO em circuingfio serd dirigida a0 ADMINISTRADOR, que deverd, no prazo maximo
de 30 (rinta) diss contados do recebimento, realizar a convocagio da assemblein gera! E

expensas do reg salvosca bleia geral assim fa deliberar em
Artigo 41 Na hlei wml a ser instalada com a p de, pelo menos, 1 (um) Cotista,
as deliberag serio om pri ol da convocagho, pela maioria das cotas

de titularidade dos Cotistas pm:enle%_ correspondendo a cada cota | (um) voto ¢ ressalvadas
as hipdteses previstus ne Artigo 37 acima, cujos matérias estabelecerem expressamente
quoram qualificado para aprovagio,
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Paragrafo Primeire — Somente podem votr na assembleia geral os Cotistas inscritos no

Tegistro de cotistus do FUNDO na data da convocegdio da leia, © 05 seus
legais ou procuradores legalmente constituides ha menos de 1 (um) ano.

Artigo 42 Nio podem votar nas assembleias gerais:
(o ADMINISTRADOR ¢ 0 GESTOR:
(i) o8 socios, direstores ¢ unciondrios do ADMINISTRADOR ou do GESTOR;

{iii) as empresas ligadas ao ADMINISTRADOR, ao GESTOR ou aos seus sdcios, diretores ¢
funciondrios;

{iv} o demais prestadores de servigos do FLNDO, bem como os seus socios, diretores ¢
funciondrios; ¢

() Cotistis em situsgiio de conflite de interesses com o FUNDO.
Artigo 43 O resumo das decisdes da assembleia geral deverd ser enviado aos Cotistas no prazo
de ot 30 (rinte) dies opos a duta de sua realizagdo, podendo ser utilizado para tal finelidade

o extrato mensal de conta dos Cotistas.

Pardgrafo Unico - Cuso o assemblein geral seja realizada nos dltimos 10 (dez) divs do més,
a comunicagao de que trata o :.upm pulk:r& ser efeiuada no extrato de conta relative ao mes
da

1 a0 da real
Artipo 44 Fste Regulamento pode ser nl!t:radn ] i da blcie geral,
sempre que tal alteragdo (i) decorrer exclus da idade de di ds normas

legais ou regulamentares ou de exigéncias Expressas da CVM, da entidade administradora do
mercado organizado cm gue as cotas I.liJ FUNDO sejam admitides i negociagdo ou de entidade
autorreguiadora, nos termos dn legi e de Enin eom a WM, (i) for
necessaria em virtude da atualizagio dub tladns cadastrais do ADMINISTRADOR, do
GESTOR, do CUSTODIANTE ou dos demais prestadores de servigos do FUNDO, incluindo,
sem limitagio, mudanga de razio social, end , site ou tel o (i) Iver a reducao
din Tosan de Administrogiio Minima, do Taxa de Administrogio Maxima, di Tasn de Gestio
on da Taxa de Performance.

Parigrafo Unico — As alteragdes referidas no eapur 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 deliberagies de P iwda bleia geral poderdio ser adotadas mediante
processo de consulta formal, sem necessidade de reunido pi tal, conforme facultade pela
Tegulamentagio em vigor,

Parigrafo Primeiro - O processo de consulta serd lizado por cor dé dirigida

pelo ADMINISTRADOR aos Colistas, para resposta no prago d=rn|du em referida
correspondénciia, que nie poderd sec inferior a 10 (dez) dins.
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Paragrafe Segunde — Deverdo constar da consulta todes os elementos informativos
necessarios ao exercicio do direito de voto,

Pardgrafo Terceiro - A auséneia de resy serd considerada como 1a por parte dos
Cotistas, devendo tal nterpretacio ambém constar exp da pripria I
Artign 46 A assemblzia geral poderi ser realizada exclus te por meio el desde

que devidamente assim informado aos Cotistas no ato da convieagio,

Pardgrafo Unico — Na hipdtese do cap deste Artigo 46, 0 ADMINISTRADOR deverd
lomar s providéncias necessarias para assegurar o participagio dos Cotistas e a autenticidade
€3 segurangt na lransmissio de mformsg:‘jee._ paﬂlculmneule dun votos, que deverdo ser
proferidos por meio de assi

Artigo 47 Os Cotistas tambem poderan votar por meio de comunicagao escrita ou eletranica,
desde que recebada pelo ADMINISTRADOR antes do inicio da ussemblens e desde que tal

ibilidade consie exp iente da convocagio ou do processo de consulta formal, com a
|m||u|wu das formuolidades a seram campridas.

Artigo 48 Fica, deadejé. belecido que as deliberagies de éncia da bleia geral
BUTAD | totudus (1) em blein germl rc.ullzmiu por meio eletrinico; ou
(i) m..dmnlr.\ processe de consulta formal, A eriténo do ADMINISTRADOR, a assemblein

geral seri realizadn de forma presencial.

CAPITULO X - DA POLITICA DE DIVULGACAO DE INFORMACOES

Artigo 49 O ADMINISTRADOR, em atendimento & politica de divalgagio de informagiies
Teferentes ao FUNDO, esth obrigado a:

(i) remeter (a) miensalments aos Colistas extralo de conta contendo, no minimo, as
Informagtes exigidas pela ntagde vigente, incluindo: (1) nome e nhmero de inserigio
no CNPJ] do FUNDO: (2) nome, endersgn e miimero de inscrigiio no Pl do
ADMINISTRADOR; () saldo ¢ valor das coms no inicio ¢ no final do periodo informado,
bem come a movimentagao ocorrida ao longo de referido periodo; (4] nome do Cotista em
questio; (5) rentabilidade do FUNDO auferida entre o dltimo Dia Ut do més anterior e o
iiltimo Din Uil do més de referénein do extroto; (6) o dita de emissio do extrato; e (7) telefone,

correio el ieo ¢ enderego para déncia do servigo de atendimento aos Cotistas;
(b} anualmente, até o Gltime Dia L'nl de fevercivo de cada ano, as dcmormmc{\cs de
desempenho de FUNDO, ou a indicagio do local no qual cste d sera disy 1zado

aos Cotistas;

(i) divelgar, em lugar de destaque no seu site e sem prote¢io de senhn, a demonsiragiio de
desempentio do FUNDO refativa (a) aos 12 (doze) meses findos em 31 de derembro, até o
iltimo Dia Util de fevereiro de cada ano; e (b} aos 12 {doze) meses findos em 30 de junho,
ate o altiime diz de agosto de cada ana,

(iif) divulgar, no seu site ¢ por meko de comunicado pelo Sistema de Envio de Documicnios
disponivel no site da CVM e, eonforme aplicavel e possivel, no site da B3, os relatdrios
preparados pelo GESTOR nos termos do Artigo 53 abaixe ¢
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{iv)divulgar, | por meto de dé aos Cotistas ¢ de comunicado pelo

sterna de Envio de Documentos disponivel no site da CVM, qualquer ato ou fatp relevante
ocormide ou relaciomado ao funcionamento do FUNDO, ou sos atives financeros micgrantes
de sua carteira, nos termos do Artige 52 abaixe.

Pardgrafo Primeiro - A remessa das informagdes de que trata o inciso (1)(a) acima pederd
ser dispensada pelos Cotistas quande do ingresso no FLINDO, através de declaragio firmada
no termo de adesdio so presente Regulamenia,

Pardgrafo Segundo  Caso algum Cotista nao tenha comunicada o ADMINISTRADOR a
atualizagio de scu enderego, seja para envio de correspondéncia por carta ou através de meio
eletrdnico, o ADMINISTRADOR ficard exonerado do dever de presiar-lhe as informaghes
previstas neste Regul © na legislagiio e na lamentagio em vigor, a partir da Gltima
correspondéneia que houver side devolvida por incorregdo no endereco informado,

Artigo 50 A composigio da carers do FUNDO sera dispenibilizada, no minmo,
mensalmente, até 10 (dez) dias apds o encerramento do més a que se referir, na sede do
ADMINISTRADOR, hem como nos sites da CVM ¢ do ADMINISTRADOR.
Pavdgrafo Unico — Caso sejam realizadas divulgagdes em | le di da
mencionads ne caput, B mesma informagio serd disponibilizada de forma equinime & todos
o Cotistas, medianie préy i solicitagdo, em formato definido pelo ADMINISTRADOR, em
iodi fe neardada entre os Cotistas ¢ 0 ADMINISTRATOR, ressalvadas as
hipiteses de divelgacio dc informagdes pelo ADMINISTRADOR aos prestadores de servigos
do FUNDO, necessdnas para a exccugio de suas atividades, bem como aos drgios
mf_:l:ladarce aumrmguladmee o cl‘ltldﬁdci de classe, quanio aos seus aqsnchadnr. no
a e |egais, reg o rias por eles fi

Artign 51 As informagses relativas & composigio da carteira demonstrario a identificacao
dos atives, a guantidads, o valor e o percentual sobre o total da carteiva, nos moldes divul gados
pele ADMINISTRADOR 4 (‘\u’M Caso o FUNDO possua mml,ocs ou operagies e \,ursu
que possam vir a ser prejudi la sua divilg: 0 da o da
carteirs poderd omitir n wdentificacio ¢ a quantidade das mesmas, registrundo so mcnl: o valor
¢ a porcentagem sobre o total da carteira. As op iaz deverdo ser colocadas &
disposicae dos Cotistas no prazo mixime de 90 (noventa) dias apos o encertamento do més,
pudum]u esse prieo ser prormogodo uma Gnics ver, em cordler execpeionol, com bose em
ida & aprovagio da CVM, até o prazo miximo de 180 (cento

¢ cmcntu dias).

Artigo 52 0 ADMINISTRADOR & obrigado a divulgar imediatamente avs Cotistas nos
lermuos deste Regulumento ¢ atraves do Sistema de Envio de Documentos disponivel no site
da C\-"M. har.n como i idad inistradora de do organi onde as coias estejam

dimiti 1 ato ou fato relevanie ocomido ou relacionado ao
funcensmento du FUNDD ol m ativos integrantes de sua carteira, sendo considerado
Televante qualquer ato ou fato que possa influir de mode ponderavel no valor das cotas ou na
deeisan dus investidores de adquins, alienar ou manter as cotas,

Artigo 53 Mensalmente, aé o 15° {décimo quinio) Dia Util de cada més-calendirio, o
GESTOR prepasard ¢ divulgard no sew site um relatério sintético contendo, no minimo, as
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seguintes informagaes; (i} carteira conselidada do FUNDO; ¢ (ii) comentanos do GESTOR
sobre a cartein do FUNDO, incluindo atribuigio de resoltados e perspectivas.

Pardgrafo Primeiro - Adicionalments ao relatério mensal referido ne caput deste Antigo 53,
trimestralmente, até o 30” (trigesimo) dia do més imediat L inte a0 v de
cada trimestre civil, o GESTOR preparard e divulgard no seu site um relatério analitico
contendn, o minimao, as segnintes informagoes: (i) mesmas informagies que constam no
relatorio mensal referido no caprr deste Antigo 52; (i) visio de mercado do GESTOR; ¢ {in)
informagSes sobre o mereado secundirio de cotas do FUNDO,

Paragrafo Segunde — O GESTOR devera disponibilizar os relatonios g 1
este Artigo 52 a0 ADMINISTRADOR, por meio eletrinico previamente zcordado, antes da
sua divulgagio no site do GESTOR,

CAPITULO XI- DA POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO

Artigo 54 Conforme previsio nas “Regras e Procedimentos ANBIMA para o Exercicio de
Direito de Vot em Assembleins 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 AS MATERIAS
RELEVANTES OBRIGATORIAS PARA 0 EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO
PELO GESTOR. TAL POLITICA ORIENTA AS DECISOES DO ¢ TOR EM
ASSEMBLEIAS DE DETENTORES DE ATIVOS QUE CONFIRAM AOS SEUS
TITULARES O DIREITO DE VOTO.

Pardgrafo Primeiro — A versiio integral da politica de exercicio de direito de voto do
GESTOR  encontra-se  disponivel no  site do GESTOR no  seguinte  enderego:
hitpssdrichrave,com br!

Parigrafo Segundo — Sem prejuizo da observancia da sua politica de exercicio de direito de
voto, na hipdrese das alineas (xiii) ¢ (xiv) do Artigo 37 seima, 0 GESTOR votard nas
assembleias gerais de cotistas dos FI-Infra em estrita conformidade com a orientaghio de voto
aprovada peles Cotistas, em assembleia geral,

CAPITULO X11 - DO EXERCICIO SOCIAL E DAS DEMONSTRACOES
CONTABEIS

Artigo 55 O exercicio social do FUNDO terd duragio de 12 (doze) meses ¢ terminard em 31
de dezembro de cada ano, quando serdo le fas as o Ges contabeis relativas ao
periode findo, que serio auditadas pele auditor independente.

Pardgrafo Unico — O FUNDO terd escrituragho contdbil propria, sendo que suas conlas e
demonstragoes contabeis deverao ser segregadas das demonstragdes do ADMINISTRADOR,

Artign 56 As demonstragies contihers serio colovadas i d sigao de g ol
que as solicitar 8o ADMINISTRADOR, no prazo de 9 (nevenia) dias apds o encerramento
do periodo.

CAPITULO X111 - DA TRIBUTACAQ
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Art, 57, Com base na legislagao em vigor no Brasil na data deste Reguiamento, o presente
Capitule X1 apresenta as regras gerais de tributagio apheivers aos fundos de investimento
regidos pelo artipo 37, §1°, da Lain" 12431, ¢ acs titulares de suas cotas, & nfio tem o propdsita
de ser uma analise completa ¢ exaustiva de todos os aspectos ributdrios envolvidos no

investimento nas cotas do FUNDO. Existemn al, goes e tributos adici que
podem ser aplicados a alguns titalares de cotas do FUNDO, que podem estar sujeitos a
wributagio espeeifica, dependendo de sua qualificagio on localizagio,

Paragrafo Primeiro - O FUNDO o tem como garantir ao COTISTA que a legislagao atal
permanceera em vigor pelo tempo de duragio do FUNDO, bem como ndo tem como assegurar
que nio haverd al da lepistagho e da regul v et viger ou de sua interpretagiio,
¢ quic csse serd o tratmento tributfrio aplicivel ao COTISTA & época da amortizaglio ou do
resgate das cotas do FUNDO,

Paragrafo Segundo - O COTISTA ndo deve o 1 e us inle i 1
neste Regulamento para fins de avaliar o investimento no FLINDC, devendo consuliar seus
proprios pssessores guanto 4 ributagfio especificn que sofrert cotista do FUNDHO.

Pardgrafo Terceiro — Tributagio aplicivel a carteira do FUNDO!

Desde que atendidos os requisitos previstos no Capiido 111 acima, referente @
composicio da carteirn do Fondo, a legislaclio irbuticia vigente, em geral, isentn de
wibutagho ou sujeits @ aliquota zere us operagbes das carteiras de fundes de
mvesiimento, da seguinte fooma:

) Imposto sobre a Renda (“TR™ ) li e ganhos apurados nas
operaghes da carteim sfo isentos do [R; 2

(i)  Imposto sobre Operagdes de Tiwlos e Valores Mobilidrios
(TOF Titulos™): as operagbes realizadas pela caneim estiio sujeitas aualmente
4 incidéncia do IOF/Titulos & aliguota de 0% (zero por cento), A aliquota pode
ser majorada a gualgquer tempo, medignte a0 do Peder Executivo, até o
percentual de 1,5% (um inteiro ¢ einco décimes por cente) ao dia, relativamente
@ transagoes ocorridas apds este sveniual aumento.

Paragrafo Quarto — Tributagie aplicivel aos COTISTAS qualificados como fundos de
investimento:

Caso o5 COTISTAS sejam fundos de investimento, os rendimentos ¢ os ganhos
liguidos ou de capital por eles aufendos serdo sentos do imposto sobre a renda, nos
termos do artigo 28, §10, da Lei n® 9.532, de 10 de dezembro de 1997, ¢ do artigo 14,
1. da Instrogio 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 estio sujeitas atvalmente & incidéncia do [OF/ Tiwlos a
aliquots de 0% (zero por cento),

Pardigrafo Quinto = Outros COTISTAS (pessoas fisicas ¢ juridicas em geral):
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As operagles tealizadas por outros COTISTAS (pessoas fisicas ¢ juridicas em geral),
nao gualificados eles prﬂpl’l[!‘. camo huldns de investimento, com as colas do FUNDO,
mendem estar sujeites @ incidéncia do ll'-' Titulos & aliguota de ate 1% (um por s.x.nlu]
a0 dia sobre o valor de cessio, resgate, | d ou eio das cotas, limi

4 um percentual do rendimento da operagio, em rungnu do praso, conforme a tabela
regressiva anexa ao Decreto o 6.306, de 14 de dezembro de 2007, sende este limite
igual a 0% (zero por cente) do rendimento para as operagies coan prazo goal ou
superior a 30 (trinta) dias. Contudo, a aliguots do I0F/ Tiwlos pode ser majorads 8
qualquer tempo, por ato do Poder Executivo, até o percentual de 1.5% {um inteiro ¢
cinco décimos por cento) ao dia. relativamente a transagies ocoridas apds este
eventual aumento,

Eventuais operagies de cimbio relativas a ingressos e retomes de valores referentes o
aplicagies no mereado financeire @ de capitais, inclusive nas cotas do FUNDO,
alualmente encontram-se sujeitas 3 aliquota de 0% (zero por cenlo) do 1OF na
modalidade incidente sobre operagdes de cimbio (“IOF/Cambio™). Essa aliquota,
contudo, pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo até o
percentual midxime de 25%, relatvamente a tansagBes ocorridas apls o eventual
aumenta,

Ainda, desde que o FUNDO caompra os limites de diversificegio ¢ a5 regras de
investimento determinados pela Lei n® 12,431 ¢ pela CVM, as operaghes realizadas
pelos COTISTAS fcardio sujeitas oo imposto sobre o renda, do seguinte modo:

a Os  rendimentos produsidos pelo FUNDO sedio tibutados
exclusivamente na fonte: (i) & aliquota 0 (zero), quando auferidos por pessoa

fisica; (ii) a oliquota de 15% (guinze por cento), quando auferidos por pesson
juridica tributada com base no lucro real, presumide ou arbitrado e por pessos
Juridica isenta ou optante pelo Simples Nacional: e (ii) & aliquota O {zero),
quando pagos, creditad ou idos a beneficirio residente ou
domiciliado no exterior, que r.‘.ﬂil/.ar operagdes financeiras no Pals de scordo
com as normas e condicdes estabelecidas pelo Conselho Monetirio Nacional,
exceto em pais exceto no ease de residente ou domiciliado em pais com
tributagao favorecida,

b. Parn fins do item “a” oeima, consideram-se rendimentos guaisquer
valores que constituam remuneragio do eapital aplicado, inclusive ganho de
capital auferido na alienacio de cotas,

g, Aos rendimentos mencionados scima, ndo se aplica a incidéncia do
imposto de renda na fonte prevista no art. 3% de Lei n® 10,892, de 13 de julho
de 2004,

d. Os rendimentos tributades na fonte, conforme descrito acima, poderio
ser excluidos na apuragdo do lucro real. Por outro lado, as perdas apuradas nas
operagies com cotas do FUNDO, quando reslizadas por pessoa juridica
tributada com base no lucro real, nfiio serflo dedutiveis na apuragio do lucra
real.
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CAPITULD XIV - DA POLITICA DE ADMINISTRACAO DE RISCOS E DUS
FATORES DE RISCO

Artigo 58 A cartemra deo FUNDO, bem come as carteiras dos Fl-Infra, estio sujeitas ds
Mutuagdes de pregos efon cotagbes do mercado, conforme o caso, aos rscos de crédite ¢ de
liquidez ¢ ds vanagbes de pregos o/ou cotagdes de mercado dos seus ativos, o que pode
acarretar perda patrimonial ao FUINDO e aos Cotistas,

Pardgrato Unico Por meio da snalise dos i

internacionais & dos riscos de mercado, de crédite e de ||qu1d.eL sio definidas, peluGESmR
as estratégias de selegio de ativos financeiros do FUNDO, resy semprea leg

as normas e os regulamentos apliciveis, bem como as diretrizes estabelecidas neste
Regulamento.

Artigo 59 O G TOR € 0 ADMINISTRADOR podern utilizr wma ou mais métricas de
o de risco descritas neste Arlizo 59 para aferir o nivel de exposigio do FUNDO
408 riscos ofa mencionados, de forma a adequar os investmentos do FLINDO a seus ohjetivos,

Pardgrafo Primeiro - Uma das métricas adotadas para gerenciamento de risco do FUNDO
&0 Falie ar Risk (VaR). O cilevlo do FeR é realizado wtilizando-se o modelo de simulagio
historica, de formua gue nenhuma hipotese u respeito do distribuigio esatistica dos eventos &
realizadn. Além disso, sGo preservadas wodas as correlagdes entre o8 alivos financeiros ¢ as
classes de ativos financeiros presentes no produto. O Fal & caleulido em irés niveds dist
{i} o primeiro nivel d o exposigile de cadn ative individualmente, mediante o
stmulagio de todas as vanavers anlvldns na sua precificagio: (1) segundo determina o risco
por classe de ativos i i @ exy em cada um dos mercados nos quais
o FLINDO atus levando em crsnsldm,\,:zu a correlagdo entre eads um dos ativos financeiros; e
(m) Q u:r:clm nivel permite que scjn mensurado o risco do FUNDO como um tada,
a exy 3 de toda carteira; e (iv) por fim, sfo analizados os
das fagoes realizadas com os cenarios aplicaveis. Deve ser ressaltado que os
Tesultados apresentados pele modelo do FaR possuemn intervalos de confianga especifices (em
garal, 95%% e GU45), de forma que perdas maiores que aquelas cobertaz pelo intervalo de
confianga podem ocormer ¢ estio previstas no modelo,

Parigrafo Segundo  Outra métrica complementar € o lﬂl.c de estresse parA estitnar o

comportaomenta da earleirn do FUNTHO em difi fi de . bascads em
cendrios historicos ou em cendrios hipotéticos (buscando, nesse caso, avaliar as resultados
potencials do FUNDO em condiges de do gque ndio iamenic tenham sido

observadas no passada).

Paragrafo Terceire — A oblizagio de mecanismes pelo ADMINISTRADOR ¢ pelo
GESTOR para gerenciar 03 riscos a que o FUNDO estd sujeito ndo constitui garantia contra
evenluais perdas pm.nnmlua]s que possaim ser incorridas pelo FUNDO, tampouco garaniia da
da possibilidade de perdas para 0 FUNDO ¢ para os Cotigtas,

Artigo 6l Dentre os fatores de risco & que o FUNDO esia sujeito, incluem-se, sem limitagio:

(i) RISCOS DE MERCADO

{a} Fatores Macroecondmicos. Como o FUNDO aplica o= seus recursos preponderntements
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nas Cotas de Fl-Infra, o mesmo depende. iwiretamente, da solvéncia dos emissores e,
conforme o case, garantidores dos Atives Incentivados que compdem as carteiras dos Fl-Infra
pars tealizar a amortizagde ¢ o resgate das cotas do FUNDG, A solvéncia dos emisseres e,
conforme o case, dos garantidores dos Ativos Incentivades, pode ser afetada por fatores
mactoecontmicos, @is como elevagio dus taxas de juros, sumento da inflagho ¢ baixos indices
de L ico. Ma éncia de um ou mais desses eventos, poderd ha»er a

aumento do inadimplemento dos Ativos Incentivados, afetando negati fe o5
dos Fl-Infra ¢, consequentements, do FUNDO ¢ pr io perdas patr iais aos Cotistas,
(b} Efzitos de Eventos de N Econd Politica & Fi tra. O FUNDO, os Fl-Infra

e o5 Atives Incentivados integrantes das suas carteiras, as Cotas de Fl-Infra e o5 demais ativos
linanceiros que u::mpﬁem acarteira do FUNDO estiio sujeitos aos efeitos de evenios de cardler
ceondmico, politico ef uu inanceiro, ocomidoes no Bmsﬂ ou no exterion. O Governo Federal

do Brasil  imervém q nas  poli monctarig, fiseal e cambizl e,
consequentements, ambem na economia du pais. As mediday que podem vir a ser adotadas
pele Governo Federal para bili © lar a inflagio compreemdem

controle de salirios ¢ pregos, (Iew1lun.r.1g:’m cambinl, controle de capitais, limitaghes no
comércio exterior, aliergies nas faxas de juros, entre outros. Tods medidas, bem comao o
especulaghio sobre eventuais atos fururos do Governo Federal, poderiio gerar incertezas sobre
a economia brasileira @ uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando
adver por plo, oy e o valor de mercudo das Cotas de Fl-Infru e, por
consequinein, o FUNDC e os Conistas.

(e} Fatos irios ¢ Imprevisiveis. A ocorréncin de fatos extruordindrios e
imprevisivers, no Brasil ou no oextenor. inclumde eventos que modifiguem 2 ordem
econdmica, politica ou financeira aal e influenciem, de forma relevante, cs mercados em
nivel pacional ou internacional, comao r_'riw:s, guerras, desastres natursis, csastrofes,

idemias ou i pode i B | fio de cconomia, a diminmigio dos
investimentos ¢ a inutilizagie ou, mesmo. redugio da popuian;ao economicamente ativa, Em
qualguer desses cenanos, poderd haver (11 o da i plencia dos &
conforme o caso, garntidores dos Ativos Incentivados, afi do negati 05 [Eh]
dos respectivos Fl-Infra e, L do FLINDO! afou {2] a diminuigio da liquidez
das Cotas de Fl-Infra & dos demais ativos ﬁnﬂncn:lrus integrantes da carteira do FUNDO, bem
como das cotas do FUNDO, p do perdas paty is aos Cotistas.

{e. 1} A pandemin de Coronavirus ("COVID- 197} em escalu global inicinda como um suro no
Asia em d bro de 2019 e declarado como pandemiz pela Cr i Mundial da Sadde
em |1 de margo de 2020, pode afetar as decisdes de investimento ¢ paderd resular em
volatilidade csporadica nos micreados de capitais globais. Além disso, esses sunos podem
Tesultar em restrighes ds viagens e transpories puhllms fechaments prolongade de locais de
trabalha, interrupetes na cadeis de supr fech do ercin ¢ redugio dx:
consumao de uma maneira geral pela populagio, além da de no preco de

primas e OULIoE ms.umos © que podem ter wim efeito adverso relevante na economia global
elou na 1 fatores que con wm efeito adverso relevante
n'l ecannmia global e na ecolmmla brasileira, Qualquer mudanga material nos mencados

ol i coma dc%w -eunlcb pode alcun material e
adwver o8 neg 5= 3 dig . 05 das dos Ativos
investidos pelo Fundo e, por ia, poderd imp negati a rentabilidade
dias cotas do FUNDO,
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fl) D de Taxas — bilidade dos Atives Inferior & Bentabilidade Alvo. Os

Ativos [ncentivados ¢ os demais ativos finenceiros mn:smnlc': das carteiras dos Fl-Infra
padem ser contratados a taxas prefixadis ou pos-fisadas. sea mlidade alvo
das cotas prevista no Pardgrafo Quinto do Artige 47 acima, pode ocorrer o descasamento entre
as taxas de retomo das Cotas de Fl=Infri e dos demais ativos lnanceiros integrantes da carteira
do FUNDO ¢ a rentabilidade alvo das cotas. Uma vez que o pagamento da amortizagie e do
resgate das cotas do FUNDO decorre do pagamento das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos
financeiros integrantes da carteia do FUNDO, os regursos do FUNDO poderio ser
inguficientes pars pagar parte ou o totalidade da rentabilidade alvo dag cotas. Nessa hipotese,

oz Cotistas terdo a remuneracio de suas cotas afetada negativamente. O FUNDO o
ADMINISTEADOR, o CUSTODIANTE ¢ 0 GESTOR nao ou
reniubilidade qos Cotistas.

(¢} Flutuagio de Precos dos Ativos e dag Cotas do FUNDO, Os pregos ¢ a rentabilidade das
Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, assim
como dus cotas de FUNDO, estio sujeitos o oscilagies e podem futuar em razdo de diversos
fatores de mercado, @is como variagho da hquidez e alterngdes nas politicas de crédito,
ceontimica ¢ fscal, nog uem\umn.ds;_ politicas, tanto no Brasil como no exterior, podenda
ainda responder a noticias sy @ respeito dos respectives emissores, devedores ou
contraparies, bem come em razdo de alleragdes na regulamentagio sobre a precificagio de
referidos stivos. Essa oscilugdo dos pregos podend fazer com que pare ou a totalidade das
Cotas de Fl-Infru e dos demais ativos finunceiros infegrantes da carteira do FUNDO, ou das
cotis do FUURDO, sejo avalinda por valores inferiores aos de sun emissiio ou contabilizacio
indcial.

(i) RISCOS DE CREDITO

{a} Pagamento Condicionado das Cotas. As principais fontes de recursos do FUNDO para
efetuar a amortizagio ¢ o resgate das suas cotas decorrem do pagamento das Cotas de Fl-infra
¢ dos denais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO. Por sua ver, as principais
fontes de recursos dos Fl-Infra para efeivar a amontizaglo e o resgate das Cotas de Fl-Infra
decorrem do pag: dos Ativos [ncentivados e dos demais ativos financeiros integrantas
das carteiras dos FT Infra, O FUNDO somente recebend recursos, a titalo de amontizagio ou
resgate das Cotas de Fl Infra, se os resultados ¢ o valor total das canclras dos respectivos FI-
[nfra assim permitivem, Ce nente, os Cotistas Tecursos, a tiulo
de nmortizugio ou resgote dus uotu: do FUNDIOY, se os resultndos ¢ o valor totul du corein do
FUNDO assim permllrr;ln '\pos o recebimento desses TECUrs0s e se for o caso, depois de
csgotados todos os meios cabivels pars a dicial ow judicial dos referidos
atiyos, 0 FUNDO podera nio dwpnrdc DULTOS FECUTEOS paxa cfetuar o pagamento aos Cotistas,

{b) Ausénom de Gurantias das Cotas, As aplicagies reahizadas no FUNDO ndo contam com
garantia do ADMINISTRADOR, do CUSTODIANTE, do GESTOR, de quaisquer terceiras,
de qualquer mecanismo de seguro ou, sinda, do Fundo Garantidor de Crédito - FGC. O
FUNDD o ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE ¢ o GESTOR nae prometem ou
asseguram aos Cofistas qualquer rentabilidade decomrente da aplicagao nas cotas do FUNDO,
O recursos para o pagamento da amortizegio ¢ do resgate das cotas provirio exclusivaments
dos resultados da caneira do FUNDO, a qual ¢s1d sujeita o riscos diversos ¢ cujo desempenha
& inceno.
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(¢} Riseo de Crédito dos Emissores ¢ Garantidores dos Atives Incentivados ou dos Devedores
¢ Chrantidores do Lastro dos Ativos Incentivados. Os Fl-Infra somente procederio an
pagamento da amortizegio ou do resgate das suas cotas, pa medida em que os rendimentos
decorrentes dm Ativos Incentiv ndus forem pagos pelos respectivos enissores e/ou, conforme
0 caso, i} Se o8 ou, conforme o caso, garantidores dos Ativos
locentivados ado puderem honrar com seus compromizsos perante o Fl-Infra, inclusive, no
caso de Ativos Im,eml\.adoa- que s,eﬁm lastreados em duenos creditarios, em razio da
pléncin dos deved ! dos direitos cred paem o seu lastro,
poderd ser necesstria a ad.owo de medidas extrajudiciais l:pldluuu para recuperacio dos
valores r aos Alivos | ivandos ou, conforme o casu 408 seus n:.spttll\-'m lastros.
Nio ha garantin de que o5 referidos procedi ¢ judicims serdio bem-
sucadidos, sendo gue, ainda que tais procedi sejam bem did o, em d i do
atraso no pagamento dos Atives Incentivados, poderd haver Ik.l'\hﬁ patrimoniais para o Fl-
Infra e para o FLUNDO, Ademais, eventos que afctem as condi f iras dos emi
¢, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados
que sejam lastreados em direilos creditonios, dos devedores e gurantidores dos direstos
creditdrios que compdem o seu lastro, bem como alieraghes nas condictes econdmicas, legais
e politicas que possim comprometer a sua capacidade de pagamenio, poderdo frazer impactos
significativos em termos de preco e liquidez dos Ativos Incentivados, podendo ﬂ Fl-Infra
encontrar dificuldades para alienar os Alivos 1 ivados no cl dario. Mudangas
na pereepgio da qualidade de erédite dos emissores ¢, conforme o easo, garantidores dos
Ativos Incentivados ou, no ecaso de Ativos [Incentivados que sejam lastreados. em direitos
credithrios, dos devedores & parantidores dos direitos creditdrios gue compiem o sen lastro,
mesmo que nio fund das, também poderio afetor o prego des Atives Incentivados,
compromelendo a sua higuidez. No caso das Debéntures Incentivadas, ainda. as respectivas
eserituras de emissfio poderio prever o pagamento de prémio com base na variagio da receita
ou do luero de seus emissores, Sendo assim, s¢ 05 respectives emissores niio apresentarem

reccitn ou luero suficicnic, a rentabilidade dos Ativos © ivados podera ser ad

impactada. Além disso, em caso de faléncia de qualquer dos emissores, a liguidagio dos
Ativos Incentivados por ele emitidos poderd sujeil: ao | pelo respective
er 1, de determinados crédiios que 1 lassificagiio  mais

privileginda, nos termos da Lai n® 11,101, da 9 de feversirn de 2005, Adicionalmenta, oz Fl-
Infra poderio investir em Ativos Incentivados emitidos por cmissores cm fase pre-
operacional. Assim, existe o nsco detais cmissores nao desempenbarem de forma positiva ou,
até mesmo, de ndo entrarem em operagdo, o gque pcu]:n'l reduzir significativamente o
ulpnur]m.‘]L desses emissores de bonmr com os compromissos de pogamento dos Ativos

ltando em perdas significativas para o Cotista, Epussisel porianto, que 03
Fl-Infra ndo lcocbmn rendimentos suficientes para atingir & rentabilidade alvo das suas cotas,

(d) Rebaixamento da Classificagio de Risco dos Ativos Integrantes da Caneira dos Fl-|
s Fl-lnfra somente poderio adguinr ativos em relagio aos quais lenha sido atnbuida
classificacio de risco tgual ou superior ao Ratng Minimo por uma das Agéncias de
Classificagio de Risco. O rebaixamento do Rating Minimo dos ativos integrantes das caneiras
dos Fl-Infra obrigard os Fl-Infra a alienar os Atives Desenquadrados dentro do prazo de 180
(cento e oitema) dias contados, 0 que poderd ocasionar um evenlo de amorizagio
extreordingria obrigatona das Cotas de FI Infra pars que que niio ocorm o desenguadramento
da canecira dos Fl-Infra ¢ afetar negaivamente a rentebilidade das Cotas de FI Infra.

e} Insuficiéncia das Garantias dos Alivos Incentivados. Os Alivos Incentivados integranies
das carteiras dos Fl-Infra podem contar com g; fas reais e/ou fidejussarias, p das pelos
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entre putras, que {1} & bem dade em garantia ndo s2ja encontrado: (2) o prego obtide com a
sun venda seja insuficiente para o pagamento das obrigagbes parantidas avs Fl-Infra; (3) 0
execugdo da garantia sgja morosa; ow, ainda, (4} o Fl-Infra ndo consigam executd-la. Nesses
casos, o parimdnio dos Fl-Infma serd afetado negati &, por Juéncia, 0 patriménio
¢ o rentabilidade do FUNDO mmbém seriio impactados.

(N Investimeno em Atlvos de Crédito Privado, © FUNDO investini, pelo menos, 95%
{Boventa ¢ cinco por cento} do sew patrimonio em Cotas de Fl-Infra, Os Fl-lnfra, por sua vez,
aplica mais de $0% (vinguenta por cento} do seu patrimanio liguido nos Ativos Incentivados,
0z quais sio considerados ativos de crédito privado nos termos da Instruglo CVM 555, Os FI-
Infra e, consequentemente, o FLINDO estiio sujeitos so risco de perdn substancial do seu
patrimimio em caso de evenios que scarretem b nao pagamento dox Ativos Incentivados
iegrantes das cartemras dos Fl-Infru, mclusive por forga de faléncm, recuperagio judicial ou
extrajudicial, liquidagio ou outro regime semebhanie em refaghio aos respectivos emissores ¢,
conforme o caso, garntidares.

{(g) Renegociagio de Contratos e Obrigagdes. Diante de fatos extraordingrios e imprevisiveis,
no Brasil ou ne exterior, fuis como os eftitos da erise sanitaria, sociul o »umnmlmducumntu
da pandemia da COVID-19, ¢ possivel gue se intensafiquem as discusstes
extrujudiciais e n renegociagio de contratos e obrigagbes, pautadas, incl hipéteses
de caso fortuito efou forgn maior previstas no Codige Civil. Tais discussdes, assim como o
Tenegociagao de contralos ¢ obrigagies, poderdo alcangar os setores de aluagio dos emissores
dos Ativos Incentivados ou, mesmao, os proprios termoes e condigdes dos Ativos Incentivados,
afetando os resultados dos Fl-Infra ¢, consequentemente, do FUNDO.

2

{h) Risco de Crédito dos Emissores. Garantidores ou Contrapartes dos Ativos Financeiros. A
parcela do patrimbnio liquido do FUNDO néo aplicada nas Cotus de Fi-Infra pode ser aplicad.!
em vuiros slives financeiros, de acordo com o previste no preseile chulamcnw 09 alivis
financeiros poderio vir a nio ser b dos pelos resy i M1
contrapartes, de modo que o FUNDO teria que suportar tais prejuizos, af"lando negativamente
a rentabilidade das suas cotas,

(i} Cobrangn Extrajudiciol e Judicial. Nio ha gorantin de que o cobrimgn extrajudicinl ou
Jjudicial dos valores devidos em relagio aos Ativos Incenuudos ¢ qos Gemais nu'vus
fingnceiros integrantes da carteira do Fl-Infra atingira os ! l i

perdas patrimoniais ao Fl-Infra ¢, consequentemente, ac FUNDO, Ainda, todos os custos ¢
despesas incorridos pelo FUNDO para a preservacio dos seus direitos e prerrogativas,
mclusive agueles relacionados com medidas exingudiciais ou judiciais necessdrias pan 4
cobranga das Cowms de Fl-Infra e dos demais atives financeiros de sua fitularidade, serio de
inteira responsabilidade do FUNDO, até o limite do sew pawiménio liquido. O
ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE ¢ o GESTOR nde serio responsaveis por qualquer
dann ou prejuizn, sofrido pelo FUNDO ou pelos Cotistas, em decorréncia da nio propositura
(o do ndio prosseguimento), pelo FUNDO, de medidas extrajudicinis ou judiciais las
4 preservacio dos scus dircitos ¢ prerrogativas.,

(i} Patriméniv Liguide Negative. 0% investimentos do FUNDO estdo, por sus natureza,
sujeitos a flouagtes tipicas de mercado, risco de cradito, risco sisi@émico, condighes adversas
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de hgwdez ¢ negeciagio atipica nos dos de atuagdo, sende que ndo hé garantia de

eliminagdo do possibilidade de perdas para o FUNDO e para os Cotistas. As estratégias de
investimento adotadas pelo FUNDO poderio fazer com gue o FLUNDO apresenfe patrimenio
liguida negativo. hipdtese em que, desde que respeitadas as disposicdes legais o
regulamentares em vigor, os Cotistas poderdo ser chamados o realizar aportes adicionais de
recursos. O ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e ¢ GESTOR ndo respondem pelas
obrigagies assumidas pelo FUNDO. As evenmais perdas patrimoniais do Fundo, portanto,
ndo estio limitadas a0 valor dus cotas subscrites pelos Cotistus,

{iii) RISCOS DE LIQUIDEZ

{a} Falts de Liquides das Cotas de Fl-Infra. Nos termos dos regulamentos dos Fl-Infra, nio &
permitida a negosiagio das Cotas de Fl-Infra no mercado secunddrio, sendo o FUNDO o
cotista exelusivo desses fundos. Ainds que os referidos regulamentos fossem alterados para
permitiv & negociagao das Cotas de Fl-Infm, o mercado secundanio de cotas de fundos de

timento, atuabmente, apresenta baixa hiquidez, o que pede dificultar a venda das Cotas
I-Infra ou peagionar @ oblengdo de um prego de venda que cause perda patrimonial ag
FUNDO.

(b) Falta de Liquidez dos Outros Ativos Financeiros. A parcela do patriimanio liquido do
FUNDO niao aplicuda nas Cows de Fl-Infra pode ser splicada em Outros / s Finunceiros,
Os ativos finaneeiros podem vir a se mostrar iliquidos (seja por suséncia de mercado
secundirio ativo, sejs por eventoal atrase no pagamento por parie dos respeciivos emissores
au partes), afetando os nos Cotistes,

(e} Fundo Fechado e Mercado Secundirio, O FUNIMN} & constituldo sob a forma de
condominio fechado, de modo que 1§ suas cotas somente Serfio resgatadas em easo de
liguidagiio do FUNDO.  Anual o & faric do 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 obtengio de um prego de venda que cause perda
patrimonial aos Cotistas. Além disse, o valor de mercado das cotas do FUNDO pode ser
afetado por diversos fatores que nfio apenas o valor dos ativos integrantes da carteira do
FUNDD, nite refletinde a sitiagio patrimonial do FLINDO ou atendendo & expectativa de
rentebilidade dos Cotistas. Nao ha qualguer garantia do ADMINISTRADOR, do
CUSTODIANTE ¢ do GESTOR guanto a possibilidade de venda das cotas do FUNDO no
merendo seeunddno ou no prego oblido por cles, oo mesmo gmintio de saido nos Cotistas,

(iv) RISCOS OPERACIONAIS

{a} Falhas Operacionais. A subserigao ou agquisicio, conforme o caso, ¢ 2 liquidagao da Cosas
de Fl-Infra e dos demais ativos Ananceiros integrantes du corerra do FUNDO dependem da
atuagdo conjunta e coordenada do .-'\D\.IINI:STR.‘\D()R do CLSTOD‘]ANTE e do GESTOR,

O FUNDC poderd sofrer perdas patri fais, caso o5 p is descritos
neste Regulamento ou ne contrato de gestio do FL.NDO venham a seﬂcu falhas técnicas ou
wJam comp idos pela dade de fan de qualg dos o de

seTVigns comratades

{b) Troca de Informagdes. Nio hi garantia de que as trocas de informagoes entre o FUNDO e
terceiros ocorrerdo livee de emos, Caso esle n.*.u) venha a se nmleuml.ma: a hquula\.nu ea
haixa das Cotas de Fi-Infra e dos demais ativos { I
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inadimplidos, serd afetada ad prejud do o d peaho da cartgira do FUNDO

€, consequentemente, o5 Cotistas,

(¢} Falhas de Cobranga. A cobranga dos Atives Incentivados e dos Outros Ativos Financéiros
integruntes da carteira do F[ Infra dc]:emlc da suagio |]|) GESTOR mln. outros Tatores.

Qualquer falha na il dos ou arios 3
cobranga dos atives do Fl- Inrm hem como a o de i

presiadas, inclusive por meio de medidas acautelatirias ¢ I.ll, pruswr»aw‘iu de dlruro-a poduﬂ
acarretar menor recebimento dos recursos devidos pelos emi dog Ativos |

dos Outros Atives Financeiros, prejudicando o desempenbo da carteira do Fl-Infra e,
consequentemente, o FUNDO,

() Falhas ou Interrupgio dos Prestadores de Servigos, O funcionamenio do FUNDO depende
da auagio conjunta ¢ coordenads de uma séric de prestadores de servigos. taiz como o
.\\I)i\'[l\l.‘s! FADMIR, o CLS IOI')I ANTE e 0 GESTOR. Qualquer falha de procedimentn ou

fi bem coma fual 0, 05 SEVIGOS. | los por esses prestad
inclusive no caso de sua wuhs.mul@n rnrr qualquer motivo, poderd afetar o repular
funcionumento do FUNDO.

(e} Majoragio de Custos dos Prestadores de Servigos. Caso qualquer dos prestadores de
servigos contratades pelo FLUNDO seja substituido, poderd haver um sumento dos custos do
FUNDO com a eontratagio de um novo prestudor de serviges, afetando o rentabilidade do
FUNDO.

() Discricionaniedade do GESTOR.: Desde que respeitada a politica de imvestimento prevista
no presente Repulamento, o GESTOR terd plena discricionariedade na sclegio e na
dnur“hcad;.m dag Cotas de Fi-infra a seram subseritas pelo FUNDO, nio tendo o GESTOR

P formal de inves 10 O Cong fo em um Fl-Infra que, por sua
ver, concentre o seu patrimanio em Ativos Incentivados (1) destinados a um sewr de
infraestrutura especifico, (2) de emissores que se em fase op 1 ou preé-

oper mal, ou (3) ne case de Ativos Incemtivados gque sejam lastreados em direitos
creditirios, cujos direitos creditdrios sejam cedidos por um mesmo cedante ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantidor especificn,

{(¥) RISCOS DE DESCONTINUIDADE

{a} Liquidad;io do FUNDO - Indisponibilidede de Recursos. Extmm eventos que podem
ensejar a liguidagio do FUNDO, conf previsto no g Assim, ha a
possibilidade de o5 Cotistas reecberem os valores investidos de forma antecipada, frustrandao
4 sua expectativa inicial, sendo gue os Cotistas podem ndo conseguir reinvestin os recursos
tecehidos com o mesma remuncragio proporcionad, até entio, pelo FUNDO. Ademas,
ocorrendo a liquidagdo do FUNDO, pederd nfio haver recursos imediatos suficientes para
pagamento acs Cotistas (por exemplo, em razio de o dos ativos i da
carteira do FUNDO ainda ndo ser exigivel). Messe caso, o pagamento da amortizagio efou do
Tesgate das cotas ficaria condicionado (17 & amortizagio ou ao resgate das Uotas de Fl-Infrae
ap vengimento dos demuis stivos finenceiros integranies da carteira do FUNDO; ou (2) a
venda das Cotas de Fl-Infra ¢ dos demals atves financeiros a terceiros, seado que o prego
praticado poderia causar perda aos Cotistas,
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{b) Dagio em Pagamento des Atives. Ocorrendo a liquidagao do FUNDO, caso ndo haja
recursos suficientes para o resgate integral dus suas cotas, 0 ADMINISTRADOR devera
convocar a assembleia geral para deliberur sobre, entre outrss opgdes, a dugdo em pagamento
das Cotas de Fi-Infra ¢ dos demais ativos financeiros integrames da carteira do FUNDO ou,
ainda, dos Ativos Incentivados detidos pelos Fl-Infra ¢ entregues a0 FUNDO e caso de
liquidagdo antecipada dos Fl-Infra. Os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para negociar
elou cobrar as Cotas de Fl-Infra e os demais ativos financeiros, incluindo os Ativos
Ineentivindos, vonforme o caso, recebidos,

(e} Observincia da Alocagio Minima. Nio b garantia de que o FUNDO conseguird encontrar
Cotas de Fl-Infra suficientes ou em condigiics aceitdvers, » critério do GESTOR, que alendam
4 politica de investimento prevista neste Repulamento. Ovorrendo o desenquadramento da
Alocagio Minima, serd realizada a Amortizaclio Extraordingnia, conforme o procedimento
descrito no Capituio VII deste Regulamento, Nessa ipatese, parte dos recursos serd restitpida
antecipadamente aos Cotistas que, caso nio de outros i i pard
alocar tais recursos, poderio sofrer perdas pulnmumulf Além de resultar na Amortizagio
Extracrdindria, o desenquadramento da Alocagio Minima também poderd levar d liquidagio
dior FUND, nos termaes do presente Regalamento.

ivi}) RISCOS RELACIONADOS AO  INVESTIMENTO EM  ATIVOS

INCENTIVADOS

{n) Riscos Setoriais. O FUINDO alocani parcela pmdnmlrumlb Lln sen patriménio Hguido em
Cotas de Fl-Infra, sendo que esses fundos i i nas Dt
[ncentivadas ¢ em outros Ativos [ncentivados tmllldm oos lermos do artigoe 2% da Ler n®
12431, para fins de captagio de recursos para impl Projet: dc in na drea
de infraestrutura ou de produgiie econdmica intensiva em Ivimenta e
ingvagio, considerados como pricritirios na forma ru;ularm:nlndu pcln Poder Excoutivo
Federal. (5 riscos a que o FUNDO ¢ exposto estdo relacionados dqueles dos di setares
de atuagio dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados integrantss

dus carteiras dos Fl-Infra ou, no easo de Ativos Incentivados que sejam lastremdos em direitos
creditirios, dos devedores & gﬂmnlidm-eg dos direitnz creditdrios que compiem o seu lastro,
Nos termos do artigo 2° do Decreto n® 8,874, de 11 de outubro de 2016, sho considerados
prwrllarlos 05 projetos de investimento na drea de infraestrutura ou de predugéo econdmica
4 em pesquisy, desenvolvimento e inovacio, (1) objeto de processo de concessio,
G, arrendumento, nulorizngio o parcerin poblico privadi, nos lemmos do dispasto oo
Let n“ 11.07%, de 30 de dezembro de 2004, e que integrem o Programa de Parcerias de

v da Presidéncin da Repiblica — PPI, de que trat a Lei n® 13334, de 13 de
setembro de 2016, ou o programa que venha a sucedé 2) que proporcioncm beneficios
ambientais gu sociais r\:l:»smcs- ou (3) aprovados pelo i i setorial resy &
tealizados por concess T arta, audorizating, arrendatana ou sociedade de
propdsito especifico. Os projetos de investimento devem visar & implantagfio, & ampliagio, 4
manutengio, & recuperagho, 4 adequagio ou & modernizagio, suire outros, dos setores de (i)
logistica ¢ transporte; (i) mobilidade urbana, {iii} encrgia; (iv) telecomunicagdes; (v}

radiodifusio; (vi) saneamento bisico; e (vii) inig,ngan O projetns de produgio econdmica
intensiva em pesquisa, dc'»ﬂ.mul\lnlcmtl I|\uval:1w sf0 agueles cmm o proposito de mlwcluar
processos, produlos ou servigos o8 o8 e as
diretrizes definidas nas politicas de ciéncia, lnrm!ogm e mmacau e de desenvolvimento
industrial, Nesses setores, os invesiimentos, em geral, cn\'vlvem Em:\gu periodo de nssluragio,
Além dissn, hi o risco de uma i nike na lagdo aplicavel, ou na
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perspectiva da economia, que pode alterar os cc‘na.lms anferionmente previstos, trazendo

Ik adversos no dos projetos g icados como prionitirios, O recormna
dos investimentos realizados pelos Fl-Infra e, Im.lll'd‘llmi.ﬂk- mh: FUNDO pode niio ocorrer
ou ocomer de forma diversa da inicial da. Adi I of setores de
infraestrutura e de produgiio econdmica intensiva em pesguisa, desenvolvimento e inovagio
possuem ftores de riscos proprios, que bém podem v o ou o valor de
mercado dos Ativos Incentivados, Sendo assim, & | ivel que os i { N fi [l
can, il dos Ativos Incentivados nde sejam capases do cumprir tempestivamente
suas obrigacdes i tas a0s Ativos {os ou, no ecaso de Ativos Incentivados que
sejam lastreados em direitos creditdrios, que os devedores e garantidores nio consigam
cumprir suis obngagdes relativas aos respectivos dircitos creditdrios, causando um efcito
maierial adverso nos resultados dos Fl-Infra e, consequentemente, do FLINDO,

{b) Desenquadramento do FUNDO. O FUNDO investe parcela preponderante dos scus
TECursas na suba.cn{m) das Cotas de Fl-Infra, nos tenmos do artigo 37, §17, da Lei n™ 12431,

spoe que, (1) em até 180 (cento € oitenta) dins contados da Data
da 1* Integralizaghio, o FUNDO deverd alocar. no mimmeo, 67% (sessenia e sete por centa) do
seu palmmmm liquido em Cotas de Fl-Infta; ¢ (2} apos 2 (dois) snos contmdos da Data du 12

fin, esse p | deverd ser m do pars 95%, (noventa e cinco por canta),

s I'I Tnl’ra por sua \e.« peitados 08 prazos belecidos no artign 3° da Lei n® 12431,
deverdo investir, pelo menos, 85% (oitenta ¢ cinco por cento) do seu patrimdnio liguido em
Ativos Ineentivados, Nos lermos do artigo 3" da Lu 0" 13431, o5 Cotistos somente terdn
tratamento tributdnio il do, se forem los as condighes 14 belecidus

notadamente o Alocagiio Minima. O afio atendimento pelo FUNDO de qualquer dus condighes
dispostas no ariga 3% da Ler 0" 12431 implicard a perda, pelos Cotistas, do tratamento
ributario diferenciade 14 previsto, podendo levar, ainda, & higquidagiio ou 4 transformagio do
FLU!

NI em outra modalidade de fundo de investimento,

{e) Alteragio do Regime Tributdrio. Eventuais alteragdes na legislagio tributiria
beneficios, eievande ou criando aliquotas ou noves tributos, ou, sinda, modificagoes na
imerpretagdo da legislagio wibutiria por pane dos wibungis e'ou das autoridades
governamentnis, notadamenre com relagio 3 Lai n® 12,431, poderiio afetar negativameante (1)
o3 resultados do FUNDO, causando prejuizos sos Cotistas; elou (2} os rendimentos ¢ os
ganhos eventualmente auferidos pelos Cotistas, quando de amortizagio, do resgate ou da
aliensgio das suas cotas. Nio & possivel garantic gue a Lei n® 12431 ndo serd allerada,
questionadn, extintn ou substituida por Jeis mais restritivas, o gue poder afetor ou
compromeater o tributdrio dife indo nela previsto,

{d) Riseo dos imdveis dos CRIs ndo possuirem certificado de conclusdo de obra ¢ Auto de
Vistoria do Corpo de Bombeiros, Nos casos dos Alivos Financeiros mvestidos pelos Fl-Infra
represeniados por CRIs, o5 imaveis vinculados aos CRIs podem ndo conlar com o certificada
de conclusfio de obra {scja parcial ou total), equivalente ao “habite-3e”, nem com o Auto de
Vistoria do Corpo de Bombeiros, A falta do certificado de conclusfio de obra, ou mesmo a
falta de outras licengas ¢ autonzagdcs governamentais, como ¢ Auto de Vistona do Corpo de
Rombeiros, inclusive sua obteng@o i pestivi, poderi; (i) U} o icin, pelas
devedoras dos eréditos que dio lustro aos CRIs, de suas atividades no imdvel, principelments
em razio da possibilidode de imposigio, por awtoridedes competentes, de restrigdcs,
interdigtes ou vedaghes, 1lais ou parciais, 45 atividades das referidas devedoras e 4 utilizagao
do imdvel vinculados aos CRIs, ou a aplicagio de multas ¢ outras penalidades, alé que as
licengas e autonzaches gover is sejam integral obtidas; e (i) fmitar a
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capacidade das devedoras doz ereditos que dio lastro aos CRIs, em conjunto com a cedente
dos referidos créditos, de mlpl:rn:rllar pmj:lm. de expansao ou reformas oo imével,
| Sug inisirativa ¢ financeira.

compr

{e} O poder concedente possui discricionanedade pam dclcrrmn:n o5 termos e unmlupm:s
aplicdvens ds dos dos Ativos | . Os il

sfio contratos administrativos regidos pelas leis brasileiras: Essas leis e regulamentos rummm
aos poderas concedentes discricionariedade para d inar o5 termaos e g

a5 concessics ¢ as tarifas a serem mhradns pelas emissores, Se os custos dos umr-mmﬁ
aumentarem ou as receitas d 1 U 5E 08 tiverem que
efetuar investimentos adicionais comao m.ut[d |k| de uma medida niio prevista na legistcio ou
oS wnlrulu: aplicivels, o 4Inr.iu COme rusuhudu de medidas unilutenis, POt parie dessas

digis dos 2 seus resuliad P podem ser
afetados adxaaﬂmrmeu ainda que tenham direilo 4 posich drnico-fi dos
COnralos,
ihaAa i@ il tecipada dos de a0 dos emi dos Auvos

Incentivados pelo poder concedente poderd impedir a realizacio do valor integral de
d::l{,nmm:dus ativos © causar perda de lucros futuros sem uma indenizagdo adequada. As

dos m, Anvm I ivadas estio <U_121[33 A rescisdo unilateral

ipada em dererminad belecidas pelz legislagho e pelo de

aa, Oy do a extingio da 20, 05 alives su|ellos 4 coneessdo serdo revenidos

an poder concedente. Apesar dos emissors ferem o nlln:1lu A indenizagio do valor desses
anvos que nio tenham sido compl ou depreciad dc acordo com os
1ermos dos de em enso de extingh da, o5 dos Ativos
Incentivados nie poden assegurar Qe esse Ualul seja suficiente pdra compensar a perda de
lucre futuro. Se o poder it em case de

Inadimplemento, o valor pode teoricamente ser wduz:du A At zero, pela imposigio de multas
o outras penalidades,

(g} Os emissores dos Ativos Incentivados estio sujeitos n diversas leis ¢ regulamentos
ambientais que podem se tomar maig rigidos no future e resublar em matores obrgagbes o
mman:-. m\-e-_sllmt'n[n-c the capital. 0'- emissores dos Ativos [ncentivadoy estiio sujeitos o

sl federal, dual ¢ municipal relativa & profegio do meio ambicnte. O
L'Ill]lpl‘ll]\E'IlTU desta legislagio & fiscalizado por drgios ¢ apéncias povernamentais, que podem
impor sangdes administrativas por eventua! inobserviincia da legislagho, Tais sangdes podem
incluir, entre outras, 8 imposigio de multas, a revogacio de licengas ¢ aid mesmo a suspensio
u:mpnmnn ou definitiva de atividades desenvolvidas pelos emissores. A aprovagio de leis e

de meio ambi mais i podem forgar os emissores a destinar maiorcs

mentos de :apital neste campo e, em consequéncia, allerar a destinagio de recursos de

ja p jndos. Tais al poderiam ter efeio mlverso relevamte sobre o

dig: ira ¢ sobre og Itados dos emi dog Ativos Incentivados, Além disso,
caso o8 emissores nan ohservem a legislagio r\':lalwa @ pmu:cnn do meio ambiente, podem
sofrer a imposigio de sangdes penais, sem prej da obrig: de reparagio dos danos que
1 tenham sido dos. As san\,l'x'_s no ambito penal podom incluir, entre outras,

ponas pesstals Bos responsavens, bem come o perda ou restrigie de incentivos fiscais ¢ o
cancelamento ¢ a suspensio de linhas de £ i de beleci oficiais de
crédito, assim como a proibicko de contratar com o poder piblico, podends ter impacto
nepative nas receitas dos emissores ou, ainda, dificultar a captagdo de recursos junto ao
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do i iro. As d ou indeferi por parte dos orgios ambientais

licenciadores, na emissan ou renovagao de licencas, sssim como a eventual impossibilidade
&lv Mc‘mh.r is exigéneins estabelecidas por tas orgios ambientais ne curse do processo de
bi

I, poderd prejudmar ou mesmo impedir, conforme o caso, a
lagio € 3 operagio dos emp dos emi Sem prejuizo do disposto acima,
a inobservincia da legish i | ou das obrigagdes gue 0F GMissores assumiram por
meio de termos de ajustamento de conduta o scordos judiciais pndem causar impacto adverso
telovanie na imagem, nas recoilas o nos liados oy dos dos Avivos
Incentivados.
(h) As nbrigm;(u. dos. emi: © i o o dos Outros Adivos Financeiros
euifio sujeitus o hipdteses de v(.nummlc ambecipado. -'\ lhx.mncnlr]s;!‘m dios Outros Ativos
Financeiros pode bel 1i P de pado gue podem ensejar
1o vencimenio anleupudu das Ubnga\;oes o relagio aos Cutros Ativos Financeiros, Nio b
garantias de que os o de recursos sufi wm caixa para fazer face ao

pagamento integral do divida n:pn:-u‘madﬂ pelos Ouiros Ativos Finaneeiros, na ocorméneia de
umy hipdtese de vencimento antecipado, que scarrete no veneimento antecipado das
obrigagbes decorrentes dos Cutres Ativos Financeiros, hipétese que poderd acarretar um
impacto negative relevanie aos Fl-Infra ou ao FUNDO, incluindo a sua capacidade de receber
pontual e imegralmente os valeres que Thes forem devidos nos termos dos Outros Ativos
Financeiros,

(i) Riseo juridico da Estrutura dos Fl-Infra. A estrutura financeira, ccondmica ¢ juridica dos
Fl-Infra apoia-se em um umJun[u de ubngagaca © responsabilidades contratuais e na

legislagio e vigor e, em mzio di ponca lade e da de p il e
e de jurisy éncia no que tange a oste tpo de npernr;an financeira, poderd

haucl pem:u parcial ou total, por parte do FL‘N‘DOem razio dodisp de tempo e

para ao do arcabougo lecid

{i) Rusco de sinistro dos bens lados s Op des CRls, Debé ¢ Outras Operagdes

dos Fl-lnfra. Determinados ativos dados em garantia ne dmbite dos tlulos pablicos efou
privados de divida que poderio compor a carteira dos Fl-Infra (especiglmente CRIs e
Debéntures), sio passiveis de seguro. No cago de sinistro envolvendo a integridade fisica dos
hens, direta ou indiretamente, os muur-uuz uhtndn-< pela mber:ula do sepure dependeriio da

pacidade de p da bem como as indenizigbos o
serem pagas pelas seguradoras, ¢ pnm.nw ser insuficicntes para a reparagio integral do dano
sofrido.

(k) Riscos de Locagio nas operagocs lastreadas em direitos creditrios imobilidnios, As
operacies das emissoras dos titwlos pablicos fou privades de divida que poderao compor a
carteira dos Fl-lnlra efou das sociedades por eles investidas puule estar lastreados ou rer
como garantia dircitos eraditarios decorrentes de imobil {eomo por pl
contratos de locagiio e arendamento). Tendo em vista que a Im:aeBn e armendamento dos
|movc|s podcm ser parte importanie da bilidade des ¢ & possibilidade de
do dos alugucis pode afetar substancialmente as receitas dos
tmlswr\.s, que poederio nio ter condigies de cumprir com seus compromisses de pagamento
na falta das receitas oriundas dos contratos dc locagho e, consequcntementi impactando a
rentabilidade das Cotas dos FI Infra; Adici a o dos de
locagio, vol o iamente pelo | i com ou sem 0 pagamento da

306

234



OBRAVO

Pigins Protocola 1612436 de 25/10/2021 45 153214 Da para fins de|
UMM 154 publicidade elou eficacia contra terceiros sob n® 1.605 600 am 26M 172021 & svarbado no regetro n® 1 G03 G2 dll
2OM0WR0ET poste 59 Oficial de Registre de Titulos e Documentos da Comarca de Sho Paulo. Assnado |

digitalments por Jose Natal da Silva Fia - Escrevente.

Hii i
LEDS.A0(
2o/102021 Ty v

i [P e
e e

e i
L L

indenizagae devida, efou o sumento da vacdncia dos lmoveis, afetard as receitas dos
enissres, 0 que podera resultar em reflexo negativo na rentabifidade das Cotas dos Fl-Infra.
Alem da resmisdo convencional dos contrutos de locagio, os locatanos poderio propor
demandas judiciais a fim de obter a reseisdo judicial da relagio locaticia em caso de
onerosidade excessiva dos contratos de locagio.

(I Risco de decisdes administrativa, arbitrais e/on judiciais desfavordveis. Os Fl-Infra
poderio ser parte em diversas a.;:ﬂes nas esferns civel, penal tributdrin e/ou trabalhista, Nig
ha gananna d!: gque as I'T tnfra iran obier ltados favordveis ou gue eventuais processos

vos em que seja réu venham a ser julpados improcedentes.
Coso tais reservas nio sejam suficientes. & possivel gue um aporte adicional de recursos seja
feilo medianie o subscrigiio ¢ integralizagio de novas Cotas pele FUNDO, que deverdio arcar
com eventuais perdas.

{m) Rizeco da morosidade dn justiga bragileira. Os Fl-Infra poderfio ser parte em demandas
Judiciais, tanto ne polo ative quanto no polo passive, Em virde da morosidade do sistema
Jjudiciario brasileiro, a resolugio de tais demandas pndcm Juat muitos armq Adcmsn, nio Im
garantia de que os Fl-Infra obterio resul s ¢ !

ans Alivos e, podera i negati ne patminio dos Fl-Infra,
na rentabilidade do FUNDO e no valor de negeciagiio das Cotas de Fl-Infra.

() Risco de imagem. A de i r futos Jimdrios gque venhaim @ afetar os
emissores dos tiwlos piblicos e¢/ou prlv‘mn& de dmdn que poderiio compor a coneira dos FI-
Infra e/ou a8 sociedades por eles og Fl-Infra podem prejudicsr o
potencialidade de negociagao ou locagio le. imoveis pelos emissores, as sociedades por eles
investidas. Os fatores descritos acima poderie afetar ad as atividades dos Fl-Infra,
dos emissores efon das sociedades por elus imvestdas e, consequentemente, o rentabilidade
das Cotas de Fl-Infra.

{o) Riscos relacionados a aedes do despejo em decorréneia da COVID-19, Em 10 de junho de
2020, foi promulgada a Lei n" 14010, a qual estabelece o regime juridico emerpencial &
transitdrio das relagies juridicas de dircite privado no periodo da pandemia declarada pela
Urganizagao Mundial de Saide em decorréncia do nove coronavires (Covid-19). O projeta
da referida lei previa, em seu artipo 9%, a suspensio da possibilidade de concessio de lminar
em ngdo de despejo de imdveis urbanos (residencial ¢ nio residencial), previsia no artigo 59,
§1%, incizos L, 1L, V, VI1, VIl e IX, da Lei n° 8.245/91, Apesar de tal dispositivo ter sido objeto
de veto presidencial, a concessdo de liminar para dcsp:)ﬂ d:pcnderﬁ (In mall:.n: Jll cial das
peculiaridades de cada caso, sendo que, pod ser d
dos imoveis locados pelo emissores dos titulos gue poderdo cnmpnr a carteira dns. Fl-Infra
elou ux sociedades por eles nvestidas, Os emissores efou as sociedades por eles nvestidas
podem ndo ser capazes de reaver o3 imdveis awalmente locados ¢ em sitwagdo de
inadimpléncia, hipdese em que as suas receitas poderlio ser adversameme afetadas e,
consequentementes, a rentabilidade das Cotas.

{p) Riseo de desaproprizgdo e de outras restrigdes de utilizagio dos hens imévais pelo Poder
Pablico. De acordo com o sistema legal brasilerro, os bens dos emissores dos litulos que
pud:nm EOmpor & carteira dos Fl-Infra e/ou as sociedades por eles investidas poderio ser
propriados por sl dade piblica ou interesse social, de forma parcial ou
sl Oearrendo a desaproprizsgio, nio hi como garantir que o prego que venha b ser pago
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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 DE 22 (SEGUNDA) ALTERAGAO DO REGULAMENTO DO RIO
BRAVO ESG FUNDO INCENTIVADO 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., instituicdo financeira com sede na cidade de S&o 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 Mobiliarios ("CVM”) para o
exercicio profissional de administragdo de carteiras de valores mobilidrios, na categoria de
administrador fiducidrio, 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 Estatuto Social, nos termos da legislagao e regulamentagao vigentes, resolve, por meio do
presente instrumento de alteragdo do regulamento do Fundo (“Ato do Administrador de 22
(Segunda) Alteragao”):

1. Rerratificar algumas das condigGes da 12 (primeira) emissdo de Cotas do Fundo, em série
Unica, as quais serdo objeto de oferta publica de distribuicdo, nos termos da Instrugdo da CVM n°
400, de 29 de dezembro de 2003 (“Instrugio CVM 400/03” e “Oferta Publica”,
respectivamente) aprovada por meio do “Instrumento Particular de Alteragéo do Regulamento do
Rio Bravo Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura ESG Renda Fixa Crédito Privado”
datado de 22 de julho de 2021, posterior rerratificada nos termos do Instrumento Particular de
Alteragdo do Regulamento do Rio Bravo Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura ESG
Renda Fixa Crédito Privadd’ datado de 31 de agosto de 2021, dentre elas o valor da Taxa de
Distribuigdo Primaria e, consequentemente, o Prego Efetivo, o Valor Minimo e a definigdo do Publico
Alo da Oferta que passam a viger com a seguinte redagdo:

(i) Preco de Emissdo das Cotas da Primeira Emissdo: R$100,00 (cem reais) na Data de
Liquidagdo (conforme abaixo definido) (“Prego de Emissdo”). O Preco efetivo por Cota
corresponde a soma do Prego de Emissdo e da Taxa de Distribuigdo Primaria, que serd equivalente
a R$103,95 (cento e trés reais e noventa e cinco centavos) por Cota subscrita, na data de liquidagdo
indicada no prospecto da Oferta Publica ("Prego Efetivo”).

(ii) Taxa de Distribuicdo Primaria: Ao integralizar as Cotas da Primeira Emissdo, os
investidores pagardo taxa de distribuicdo primaria, adicionalmente ao prego de integralizagdo das
cotas, uma taxa de distribuigdo primaria, por cota efetivamente integralizada, correspondente a
R$3,95 (trés reais e noventa e cinco centavos) por Cota efetivamente integralizada, ou seja, a 3,95%
(trés inteiros e noventa e cinco centésimos por cento) do Prego de Emissdo na data de liquidagdo
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indicada no prospecto e destinada ao pagamento dos custos de distribuicdo primaria das Cotas do
Fundo, incluindo, sem limitacdo, as comissOes 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 Distribuigdo Primaria ndo integra o Preco
de Emissdo e, portanto, de integralizacdo 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 Distribuigdo 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 pelos investidores, tal
valor serd revertido em beneficio do Fundo.

(iii) Valor Minimo por Investidor: No ambito da Oferta, cada Investidor da Oferta devera
adquirir a quantidade minima de 1 (uma) Cota, equivalente a R$ 100,00 (cem reais), considerando
0 Prego de Emissdo, sem considerar a Taxa de Distribuicdo Primaria. Ndo havera limite maximo de

investimento por Investidor (“Aplicacdo Inicial Minima por Investidor”).

(iv) Publico Alvo da Oferta da Primeira Emissdo: As Cotas objeto da Oferta Publica 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 mobiliarios registrados na CVM e/ou na
B3, e outros investidores institucionais autorizados a adquirir as Cotas, nos termos da
regulamentacdo vigente e aplicavel, assim como investidores pessoas fisicas ou juridicas que
formalizem Carta Proposta em valor igual ou superior a R$1.000.010,00 (um milhdo e dez reais),
sem considerar a Taxa de Distribuicdo Primaria, que equivale a quantidade minima, na Data de
Liquidagdo, de 100.001 (cem mil e uma) Cotas, que aceitem os riscos inerentes ao investimento nas
Cotas, observada a Aplicagdo Inicial Minima (“Investidores Institucionais”); e (ii) Investidores
pessoas fisicas ou juridicas que ndo sejam Investidores Institucionais, considerados investidores
individuais e que aceitem os riscos inerentes ao investimento nas Cotas, e que formalizem um ou
mais Pedidos de Reserva durante o Periodo de Reserva, junto a uma Unica Instituigdo Participante
da Oferta, em valor agregado igual ou inferior a R$1.000.000,00 (um milhdo de reais), sem
considerar a Taxa de Distribuigdo Primaria, que equivale a quantidade maxima, na Data de
Liquidagdo, de 100.000 (cem mil) Cotas, que aceitem os riscos inerentes ao investimento nas Cotas,
observada a Aplicagdo Inicial Minima (“Investidores Nao Institucionais” e, em conjunto com os
Investidores Institucionais, “Investidores”).

(v) Demais Termos e Condigoes: Os demais termos e condigoes da Primeira Emissdo de
Cotas e da Oferta Publica serdo descritos nos respectivos documentos da Oferta Publica.

2. Alterar e consolidar o regulamento do Fundo, cujo novo teor consta do Anexo I ao presente
instrumento.
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3. Este Ato do Administrador de 22 (Segunda) Alteragdo é dispensado de registro nos termos do
art. 7° da Lei n© 13.874/2019, que alterou o art. 1.368-C do Cddigo Civil.
Estando assim deliberadas as matérias acima indicadas, é assinado o presente instrumento em via

digital.

Sdo Paulo, 08 de margo de 2022

BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
ADMINISTRADOR
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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 duracdo, € regido pelo presente regulamento (“Regulamento”),
pela Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976. pela Instru¢do da Comissdo de Valores
Mobilidrios (“CVM”) n°® 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme alterada (“Instrucéo
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 regulagdo 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 aplicdveis. A
carteira de investimentos do FUNDO observara no que couber o previsto na Resolucido do
Conselho Monetario Nacional n°® 4.661 de 25 de maio de 2018 (“Resolugdo CMN n°
4.661/18”).

Paragrafo Primeiro — O FUNDO ¢ destinado a investidores em geral, que busquem
rentabilidade compativel com a politica de investimento, composi¢do e diversificagdo da
carteira do FUNDO e que aceitem os riscos associados aos investimentos realizados pelo
FUNDO.

Paragrafo Segundo — Caso algum dos Cotistas seja entidade fechada de previdéncia
complementar, sujeita, portanto, a Resolucao CMN 4.661, cabera ao préprio Cotista o controle
e a consolidag@o de seus investimentos mantidos no FUNDO com os demais investimentos
detidos pelo Cotista por meio de sua carteira propria ou por meio de outros fundos de
investimento, cabendo exclusivamente ao referido Cotista assegurar que a totalidade de seus
recursos estd em consondncia com a regulamentagdo propria aplicdvel, ndo cabendo ao
ADMINISTRADOR e/ou ao GESTOR a responsabilidade pela observancia de quaisquer
outros limites, condi¢cdes ou restricdes que ndo aqueles expressamente definidos neste
Regulamento.

CAPITULO II - DA ADMINISTRACAO
Artigo 2° O FUNDO contard com os seguintes prestadores de servico:

(i) ADMINISTRADOR: BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., institui¢do financeira com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo
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 administracdo de carteiras
de valores mobilidrios, 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., instituicio financeira com sede
na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sido Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n° 222, Bloco B,
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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 Declaratério n.° 6.051, de 27 de julho de 2000 (“GESTOR”).

(iii) CUSTODIA E TESOURARIA: os servicos de custddia e tesouraria do Fundo serao
prestados pelo ADMINISTRADOR, qualificado no item (i) acima, devidamente autorizado
pela CVM para o exercicio profissional de custédia e escrituracdo, nos termos do Ato
Declaratério CVM n° 13.244, de 21 de agosto de 2013 (“CUSTODIANTE”).

(iv) CONTROLADORIA E ESCRITURACAO: os servicos de controladoria e escrituragio
serdo prestados pelo ADMINISTRADOR, acima qualificado.

(v) DISTRIBUICAO: terceiros contratados pelo ADMINISTRADOR, em nome do FUNDO,
devidamente habilitados para tanto.

Paragrafo Primeiro — O ADMINISTRADOR, observadas as limitagdes estabelecidas neste
Regulamento e nas disposi¢oes legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e gerais
poderes para praticar todos os atos necessarios a administragdo do FUNDO, sem prejuizo dos
direitos e obrigagdes de terceiros contratados para prestacdo de servigos ao FUNDO,
assumindo a obrigacdo de aplicar em sua administragdo os principios técnicos recomendaveis
e o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na condugio de
seus proprios negdcios, sempre no tnico e exclusivo beneficio do Cotista, praticando todos os
seus atos com a estrita observancia dos deveres de diligéncia, lealdade, informagao ao Cotista
e salvaguarda da integridade dos direitos deste.

Paragrafo Segundo — O ADMINISTRADOR poderd 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 priticas ambientais, sociais e
de governanca (“ESG”), nos termos do Art. 78 §2° inciso II da Instrucdo CVM 555.

Paragrafo Terceiro — O GESTOR pode, em nome do FUNDO, negociar a subscri¢do, 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
gestdo da carteira do FUNDO, incluindo, sem limitacdo, compromissos de investimento,
cartas propostas, boletins de subscricdo, contratos de cessdo, 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, c6pias
de cada documento que serd firmado em nome do FUNDO, sem prejuizo do envio, na forma
e nos hordrios previamente estabelecidos pelo ADMINISTRADOR, de informagdes
adicionais que permitam a este ultimo o correto cumprimento de suas obrigacdes legais e
regulamentares para com o FUNDO.

Paragrafo Quarto — Observadas as disposi¢des legais e regulamentares vigentes, o
ADMINISTRADOR, o GESTOR, o 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
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FUNDO, por seus proprios atos e omissdes contrdrios a lei, ao presente Regulamento ou as
disposicdes regulamentares aplicéveis.

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 e do artigo
131-A da Instrugdo CVM 555. O FUNDO ¢ classificado pela ANBIMA - Associagdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais como “Renda Fixa Duracéo
Livre Crédito Livre”.

Artigo 4° O FUNDO tem como objetivo obter valorizagdo de suas cotas por meio da
subscri¢do ou da aquisi¢cdo, no mercado primario ou secundario, (i) de cotas de emissao de
fundos de investimento que se enquadrem no artigo 3°, caput, da Lei n® 12.431, podendo ou
nao ser administrados pelo ADMINISTRADOR (“FlI-Infra” e “Cotas de FI-Infra”,
respectivamente), incluindo, mas nao 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-Infra
MASTER” 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 Fl-Infra podem ser ou ndo geridos pelo
GESTOR.

Paragrafo Primeiro — Observadas as disposi¢des do artigo 3° da Lei n® 12.431, os Fl-Infra
deverdo investir, pelo menos, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patrimonio liquido (i)
(a) preponderantemente, em debéntures emitidas, nos termos do artigo 2° da Lei n® 12.431,
(1) por concessiondria, permissiondria, autorizatdria ou arrendatdria constituida sob a forma
de sociedade por acgdes; (2) por sociedade de propdsito 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
acoes (“Debéntures Incentivadas™); e (b) em outros ativos emitidos, de acordo com o artigo
2° da Lei n® 12.431 para a captacdo 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 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 regulamentagdo aplicdvel e pelo Regulamento em relagao
aos quais tenha sido atribuida classificacao de risco igual ou superior a “BBB-" ou equivalente
em escala nacional (“Rating Minimo”), por uma agéncia classificadora de risco especializada
devidamente registrada na CVM (“Agéncia de Classificacdo de Risco”), sendo responséavel
pela avaliag@o de risco das cotas do FUNDO nos termos do Regulamento. Caso 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 Fl-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 alienacdo dos Ativos
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Desenquadrados, os FI-Infra poderdo realizar a amortiza¢@o extraordindria compulséria 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 deverao tomar todas
as medidas necessdrias 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 consideragdao das contribui¢des socioambientais dos
Ativos Incentivados e seus emissores no processo de investimento do FUNDO ¢ formalizado
pela Politica ESG do GESTOR. Este processo segue etapas de andlise em paralelo com a
politica de crédito privado do GESTOR, sendo um processo especifico para emissdes
estruturadas pelo GESTOR e um segundo processo mais simplificado, com menos etapas para
emissoes relativas a ofertas publicas primdrias do mercado de capitais e mercado secundario
de pessoas nio relacionadas ao GESTOR, em conformidade com a regulac@o vigente e este
Regulamento. Este processo, objetivo, tem como base ferramentas proprietdrias e
classificacdo, também chamada de taxonomia, prépria que constituem um sistema de
administragdo de riscos sociais e ambientais (SARAS), conforme declaragdo de consultoria
independente. Entre os principais recursos e ferramentas desenvolvidas, sdo elencadas a lista
de exclusio, a ferramenta de elegibilidade e de categorizacdo de riscos, questiondrios e lista
de documentos de natureza socioambiental e relatério anual ao Cotista.

Paragrafo Quarto — Desde que respeitada a politica de investimento do FUNDO prevista no
presente Regulamento, o GESTOR terd plena discricionariedade na selecio e na
diversificagdo das Cotas de FI-Infra a serem subscritas ou adquiridas pelo FUNDO, ndo tendo
o GESTOR qualquer compromisso formal de investimento indireto ou concentragio de seu
patrimonio 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
creditdrios, cujos direitos creditdrios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantidor especifico.

Paragrafo Quinto — Somente podem compor a carteira do fundo ativos financeiros que sejam
registrados em sistema de registro, objeto de custddia ou objeto de depdsito central, em todos
os casos junto a instituicdes devidamente autorizadas pelo Banco Central do Brasil
(“BACEN”) ou pela CVM para desempenhar referidas atividades, nas suas respectivas dreas
de competéncia.

Paragrafo Sexto — Os Ativos Incentivados, subscritos ou adquiridos pelos FI-Infra em que o
FUNDO invista, poderdo contar com garantias reais e/ou fidejussérias prestadas pelos
respectivos emissores ou por terceiros. A subscricdo ou aquisicdo dos Ativos Incentivados
pelos Fl-Infra devera abranger todas as suas garantias e demais acessorios.

Paragrafo Sétimo — O FUNDO buscara uma rentabilidade alvo para as suas cotas que
acompanhe os titulos do tesouro indexados a inflagao 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 Distribui¢do de Rendimentos
(conforme abaixo definido) e a Amortiza¢do Extraordindria (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
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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.

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
patriménio 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 em Ativos
Incentivados, observados os percentuais e prazos previstos na Lei n® 12.431, os quais sdo
considerados ativos de crédito privado nos termos da Instru¢io 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 Fl-Infra,
inclusive, mas nao se limitando a, por forga de faléncia, recuperagdo judicial ou extrajudicial,
liquidacdo ou outro regime semelhante em relagdo aos emissores e, conforme o caso, aos
garantidores dos Ativos Incentivados.

Artigo 6° O FUNDO obedecerd aos seguintes limites em relacdo ao seu patrimonio liquido,
observado o disposto nos Pardgrafos Terceiro e Quarto abaixo:

PERCENTUAL
LIMITES POR MODALIDADE (em relacdo ao patrimonio 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

(i) Cotas de FI-Infra emitidas por
FI-Infra destinados exclusivamente
a investidores qualificados,
conforme o artigo 12 da Resolucao
CVM n° 30, de 11 de maio de 2021,
conforme em vigor (“Resolugdo
CVM 307), observado o item “(iii)”
abaixo.

(iii) 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 Ativos Financeiros:

0% 20%
95%! 100%

! Observado o disposto no Pardgrafo 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”.
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(i) titulos publicos federais 0% 5%3
(ii) titulos de renda fixa emitidos
por instituicdo financeira em 0% 5%3

funcionamento no pais

(iii) Operagdes compromissadas
@astrea.das nos ativos referidos nos 0% 5%9 0% 50,4
itens (i) acima

(iv) cotas de fundos de indice
negociadas em mercado de bolsa
que reflitam as variagdes e a 0% 5%
rentabilidade de indices de renda
fixa

(v) cotas de fundos de investimento
enquadrados no artigo 119, §1°, V, Vedado
da Instrucdo CVM 555

(vi) operagdes compromissadas ndo
lastreadas apenas em titulos da Vedado
divida

(vii) outros ativos financeiros nao
expressamente previstos neste Vedado
Regulamento

PERCENTUAL (em relagdo ao

LIMITES POR EMISSOR 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 emissdo da Unido
Federal

III — Outros ativos financeiros de emissdo de uma
mesma institui¢do financeira

Até 5%

Até 5%

3 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Pardgrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites maximos de concentracao estabelecidos no Pardgrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO poderi investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimdnio liquido em
titulos publicos federais.

4 Observado o disposto no Paragrafo Quarto deste Artigo 6°.

3 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Pardgrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites maximos de concentracdo estabelecidos no Pardgrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO poderd investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimdnio liquido em
titulos de renda fixa emitidos por institui¢ao financeira em funcionamento no pais.

6 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Pardgrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites maximos de concentracdo estabelecidos no Pardgrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO poderi investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimdnio 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 Pardgrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites mdximos de concentra¢do estabelecidos no Pardgrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO poderd investir até o limite maximo de concentra¢do 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.
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IV — Cotas de emissdao 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%°

Paragrafo Primeiro — O FUNDO respeitard ainda os seguintes limites:

I - Outros Ativos Financeiros de emissdo do
ADMINISTRADOR, do GESTOR ou de Vedado
empresas a eles ligadas

II — Cotas de fundos de investimento, incluindo os
FI-Infra, administrados ou geridos pelo
ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por

Até 100% do patrimonio liquido do

empresas a eles ligadas, observado o disposto na FUNDO
tabela “Limites por Emissor”

I - OPeragoes 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 FUNDQ’
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 posi¢do anterior do mesmo ativo financeiro

VIII - Operacdes de renda varidvel 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 Econdmico”).

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 propdsito
especifico como um emissor independente, desde que haja a constituicao 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
acdes de emissdo do préprio emissor.

Paragrafo Quarto — O FUNDO observard os seguintes prazos de enquadramento da sua
carteira: (i) apds 180 (cento e oitenta) dias contados da data da 1* (primeira) integralizagdo de
cotas (“Data da 1* Integralizagio”), no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do patrimdnio

8 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Parigrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites maximos de concentracdo estabelecidos no Pardgrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO poderd investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimdnio 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”.

9 Observado o disposto no Pardgrafo Oitavo deste Artigo 6°.
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liquido do FUNDO deve estar aplicado em Cotas de FI-Infra; e (ii) ap6s 2 (dois) anos contados
da Data da 1* Integralizagdo, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do patrimdnio
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
patrimonio liquido em outros ativos financeiros, que nao 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* Integralizacao,
no maximo, 100% (cem por cento) do patrimonio 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 1* Integralizac@o, no médximo, 33% (trinta e trés por cento) do patrimonio 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 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 hipéteses de dispensa de consolidagio
previstas na regulamentacéo aplicavel.

Parigrafo Sétimo O FUNDO PODERA ADQUIRIR ATIVOS OU MODALIDADES
OPERACIONAIS DE RESPONSABILIDADE DE PESSOAS JURIDICAS DE
DIREITO PRIVADO, 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 Oitavo - Para fins das hipéteses de excussdo de instrumentos de garantia
outorgados em favor do Fundo no ambito do investimento, pelo Fundo, em Ativos
Incentivados também serd considerada como investimento em Ativo Incentivados.

Paragrafo Nono - O FUNDO poderd investir em cotas de fundos de investimento que
realizem operagdes em mercado de derivativos com exposi¢do de até 100% (cem por cento)
do seu patrimdnio liquido. As operagdes em mercado de derivativos realizadas pelos fundos
de investimento investidos pelo FUNDO, deverdo: (i) ser realizadas em mercado de bolsa de
valores ou de mercadorias e futuros, ou de balcdo organizado; (ii) contar com garantia de
liquidagdo por camaras ou prestadores de servicos de compensagdo e de liquidacdo
autorizados a funcionar pelo BACEN ou pela CVM; (iii) respeitar, em relacdo ao total a
carteira do fundo investido, margem requerida limitada a 15% (quinze por cento) da posicdo
em titulos da divida publica mobilidria federal, ativos financeiros de emissdo de institui¢do
financeira e acdes aceitos pela clearing; e (iv) em relag@o ao total a carteira do fundo investido,
ter o valor total dos prémios de opg¢des pagos limitado a 5% (cinco por cento) da posi¢ao em
titulos da divida publica mobilidria federal, ativos financeiros de emissdo de institui¢@o
financeira e agdes da carteira; sendo que, para a verificacdo dos itens (iii) e (iv) acima, ndo
deverdo ser considerados os titulos recebidos como lastro em operagdes compromissadas, nos
termos do Art. 30, inciso V e §2° da Resolugdo n°® 4.661.

Artigo 7° Seja diretamente ou por meio da aplicacdo em cotas de outros fundos de
investimento é vedado ao FUNDO:
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) realizar operagdes de crédito;

(ii) aplicar em ativos financeiros de emissdo de pessoas fisicas;

(iii)  aplicar em ativos financeiros de emissdo de sociedades limitadas, ressalvados os
casos expressamente previstos Resolugdo CMN 4.661;

(iv)  realizar operagdes em mercados de derivativos: (a) a descoberto; ou (b) que gerem
a possibilidade de perda superior ao valor do patriménio liquido do FUNDO, ou
que obriguem os Cotistas a aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do
FUNDO;

) realizar operacdes de compra e venda de um mesmo ativo financeiro em um
mesmo dia (operacdes day trade);

(vi)  aplicar no exterior;

(vii)  prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer forma;

(viii) locar, emprestar, tomar emprestado, empenhar ou caucionar ativos financeiros,
exceto nas seguintes hipdteses: (a) depdsito de garantias em operacdes com
derivativos; e (b) operacdes de empréstimos de ativos financeiros; e

(ix) realizar operagdes compromissadas ndo lastreadas apenas em titulos da divida
publica mobiliaria federal interna;.

Artigo 8° E vedada, ainda, a realizacdo de aplicacdes pelo FUNDO em cotas de emissdo de
fundos de investimento que invistam diretamente no FUNDO.

Artigo 9° 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 condicéio de contraparte.

Parigrafo Unico — Observado o disposto neste Capitulo I1I, o FUNDO aplicard, no minimo,
95% (noventa e cinco por cento) do seu patriménio liquido em cotas de FI-Infra, incluindo
cotas do FI-Infra MASTER. Os Fl-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
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¢cdo de contraparte, incluindo a aquisi¢do 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 Pardgrafo Segundo do Artigo 4° acima, o GESTOR, visando a
proporcionar a melhor rentabilidade aos Cotistas, poderd, respeitadas as limitacoes deste
Regulamento (incluindo, mas ndo limitado ao disposto no Artigo 6° acima) e da legislagdo e
da regulamenta¢do em vigor, definir livremente o grau de concentragdo da carteira do
FUNDO. Nio obstante a diligéncia do GESTOR em selecionar as melhores opcdes de
investimento, os investimentos do FUNDO estdo, por sua prdpria natureza, sujeitos a
flutuacdes tipicas do mercado e a outros riscos, que podem gerar a depreciacio dos ativos
integrantes da carteira do FUNDO. A eventual concentragdo de investimento do FUNDO em
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determinados FI-Infra poderd aumentar a exposicdo 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, ndo representam, sob
qualquer hipétese, garantia do FUNDO, do ADMINISTRADOR ou do GESTOR quanto a
seguranga, a rentabilidade e a liquidez das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros
integrantes da carteira do FUNDO.

Artigo 12° Os recursos utilizados pelo FUNDO para o investimento nas Cotas de FI-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 servicos de administragdo, tesouraria, controladoria e escritura¢do, 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* Integralizag@o, a qual remunera o
ADMINISTRADOR e os demais prestadores de servicos ao FUNDO, na forma entre eles
ajustada, observado o quanto disposto nos pardgrafos abaixo (“Taxa de Administragdo
Minima”). A taxa de administracdo do FI-Infra Master serd descontada da Taxa de
Administragao Minima.

Paragrafo Primeiro — Além da Taxa de Administragdo Minima descrita no Artigo 13° acima,
o FUNDO est4, 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 exce¢@o da taxa de administracdo dos fundos de indice, dos fundos de
investimento em direitos creditérios 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 ndo relacionadas ao GESTOR e ao ADMINISTRADOR. Desse
modo, fica estabelecida a taxa de administragdo méxima de 1,15% (um inteiro e quinze
centésimos por cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO, a qual
corresponderd a Taxa de Administracio Minima em conjunto com a taxa de administragdo
dos fundos nos quais o FUNDO invista (“Taxa de Administracdo Maxima”).

Paragrafo Segundo — A remuneracéo prevista neste Artigo 13° ndo podera ser aumentada
sem prévia aprovagdo da assembleia geral, mas poderd ser reduzida unilateralmente pelo
ADMINISTRADOR, desde que comunique esse fato aos Cotistas e promova a devida
alteracdo do presente Regulamento.

Paragrafo Terceiro — O ADMINISTRADOR poderd estabelecer que parcelas da taxa de
administragdo prevista no caput deste Artigo 13° sejam pagas diretamente pelo FUNDO aos
prestadores de servicos contratados, desde que o somatdrio dessas parcelas ndo exceda o
montante total previsto no caput deste Artigo 13°.
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Artigo 14° Pela prestacdo do servico de gestdo da carteira do FUNDO, o GESTOR far4 jus a
uma taxa de gestdo equivalente a um percentual de 0,80% (oitenta centésimos por cento) ao

ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO (“Taxa de Gestdo”).

Artigo 15° Nio serdo cobradas dos Cotistas taxas de saida, de performance ou de ingresso,
ressalvada cobranca da Taxa de Distribuicdo Primaria (conforme abaixo definida), a qual ndo
integra o prego de integralizacdo das cotas, observado que quando da realizagao de emissdes
de Cotas do FUNDO, os subscritores poderdo arcar com os custos decorrentes da estruturagdo
e distribuicdo das Cotas, sendo que a cobranga de tais custos serd aprovada e definida no ato
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 16° Pelos servicos de custddia 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 patrimdnio liquido do FUNDO, excetuadas as despesas
relativas a liquidagao, 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 serdo apropriadas
diariamente, com base em 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, sobre o valor do
patrimonio liquido do FUNDO. Essas remuneracdes deverdo ser pagas mensalmente, por
periodos vencidos, no 5° (quinto) Dia Util do més subsequente.

Artigo 18° Em caso de destituicdo do GESTOR sem Justa Causa, o FUNDO deverd 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
convocacao da Assembleia Geral de Cotistas que delibere sobre a destitui¢do, o que for maior

(“Multa de Destitui¢dao”). A Multa de Destituicdo sera devida na data da deliberagao acerca
da destitui¢do sem Justa Causa, e paga com recursos disponiveis do FUNDO.

CAPITULO V - DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 19° Constituem encargos do FUNDO, as seguintes despesas, que lhe podem ser
debitadas diretamente:

(i) taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autdrquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do FUNDO;

(ii) despesas com o registro de documentos em cartério, impressdo, expedig¢do e publicacido
de relatérios e informagdes periddicas previstas na Instru¢do CVM 555;

(iii) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicagdes aos
Cotistas;

(iv) honordrios e despesas do auditor independente;

(v) emolumentos e comissdes pagas por operacdes do FUNDO;
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(vi) honordrios 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 condenacdo
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 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 FUNDO;

(ix) despesas com liquidacdo, registro, e custodia de operacdes com titulos e valores
mobilidrios, ativos financeiros e modalidades operacionais;

(x) se for o caso, despesas com fechamento de cadmbio, vinculadas as suas operagdes ou com
certificados ou recibos de depdsito de valores mobilidrios;

(xi) contribui¢@o anual devida as bolsas de valores ou as entidades do mercado organizado em
que o FUNDO tenha suas cotas admitidas a negociacio;

(xii) a Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestao;

(xiii) eventuais montantes devidos aos Cotistas na hipdtese de acordo de remuneracio com
base na Taxa de Administracdo e na Taxa de Gestdo, observado, ainda, o disposto no artigo
85, §8°, da Instrucdo CVM 555; e

(xiv) se houver, honordarios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado.

Paragrafo Unico - Quaisquer despesas nao previstas no caput como encargos do FUNDO,
inclusive aquelas de que trata o artigo 84, §4°, da Instrucdo CVM 555, se couber, correm por
conta do ADMINISTRADOR, devendo ser por ele contratadas.

Artigo 20° 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? 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 no Artigo 19° acima, referente ao Més-Calendario
imediatamente seguinte. Os recursos utilizados para composi¢do da Reserva de Despesas
serdo obrigatoriamente aplicados em ativos financeiros que ndo sejam as Cotas de Fl-Infra,
observadas as demais disposi¢des deste Regulamento.

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 preservagdo dos seus

direitos e prerrogativas, inclusive aqueles relacionados com medidas extrajudiciais ou
judiciais necessdrias para o exercicio de seus direitos enquanto detentor das Cotas de FI-Infra
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e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, sdo de inteira
responsabilidade do FUNDO, até o limite do seu patrim6nio 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 21° excedam
o limite do patrimdnio liquido do FUNDO, o ADMINISTRADOR deverd 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 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¢@o de Rendimentos, na Amortizagcao Extraordindria e no resgate.

Paragrafo Primeiro — 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 metodologia de avaliacdo descrita no manual do
ADMINISTRADOR, disponivel no seu site, no endere¢co www.brltrust.com.br, observadas as
disposicdes da regulamentagdo aplicavel.

Paragrafo Segundo — O valor da cota resulta da divisdo do valor do patriménio liquido pelo
nimero de cotas do FUNDO em circulagdo, apurados, ambos, no encerramento do dia, assim
entendido, o hordrio de fechamento dos mercados em que o FUNDO atue, observado, para
fins de subscri¢ao e integralizagdo, o disposto no Pardgrafo Segundo do Artigo 25° 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 23° A qualidade de Cotista caracteriza-se pela inscricdo do nome do titular no registro
de cotistas do FUNDO.

Artigo 24° O valor unitdrio de integralizacdo das cotas, na Data da 1* Integralizag@o, serd de
R$100,00 (cem reais). Apds a Data da 1* Integralizag@o, as cotas do FUNDO terdo seu valor
unitdrio de integralizacdo definido nos termos do Pardgrafo Segundo do Artigo 25° abaixo.

Artigo 25° 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) (“Patrimdnio Autorizado™).
Uma vez atingido o limite do Patriménio Autorizado, o ADMINISTRADOR somente podera
emitir novas cotas mediante aprovacao da assembleia geral, observada a proposta especifica
do GESTOR.

Paragrafo Primeiro — Os Cotistas terdo o direito de preferéncia na subscri¢io de quaisquer

novas cotas emitidas, na propor¢do das cotas entdo detidas por cada Cotista. Caberd ao
ADMINISTRADOR comunicar os Cotistas a cada nova emissdo de cotas para que exer¢am o
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seu direito de preferéncia até a data estipulada nos documentos que aprovarem as novas
emissoes, nos termos deste Regulamento e observado o disposto a seguir:

(i) o prazo para exercicio do direito de preferéncia descrito neste Pardgrafo Primeiro serd de
10 (dez) Dias Uteis;

(ii) A data de corte, para apuracao dos Cotistas titulares de cotas que serdo elegiveis ao direito
de preferéncia descrito neste Paragrafo Primeiro, serd indicada em cada documento que vier
a aprovar as novas emissoes, tais como a deliberagio do ADMINISTRADOR ou na
assembleia geral que aprovar a nova emissio, conforme o caso;

(iii) os Cotistas poderdo ceder o seu direito de preferéncia a outros Cotistas ou a terceiros,
observada a regulamentacao em vigor; e

(iv) as novas cotas emitidas conferirdo a seus titulares direitos politicos e econdmico-
financeiros iguais aos das demais cotas j4 existentes.

Paragrafo Segundo — O preco de integralizagio das cotas de cada nova emissdo do FUNDO
podera ser definido com base em um dos seguintes critérios, a ser determinado na deliberagéo
do ADMINISTRADOR ou na assembleia geral que aprovar a nova emissdo, conforme o caso:
(i) o valor patrimonial atualizado da cota, desde a Data da 1* Integralizagdo até a data da
efetiva integralizacdo, na forma deste Capitulo VI; ou (ii) o preco obtido mediante a aplicacdo
de 4gio ou desdgio 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 intengdes de investimento, a ser realizado no ambito da distribuicdo publica das
cotas, nos termos das normas aplicdveis.

Paragrafo Terceiro — O GESTOR deverd incluir, na orientagdo ao ADMINISTRADOR para
a emissdo de cotas do FUNDO, até o limite do Patrim6nio Autorizado, e na proposta de
emissdo de novas cotas a ser apreciada pela assembleia geral, apés atingido o limite do
Patrim6nio Autorizado, o critério, dentre aqueles previstos no Pardgrafo Segundo acima, a ser
utilizado na defini¢éio do prego de integralizag@o das cotas do FUNDO.

Paragrafo Quarto — Ao integralizar as cotas de emissdo do FUNDO, os investidores poderdo
pagar, adicionalmente ao preco de integralizagdo das cotas, uma taxa de distribui¢cdo primaria,
por cota efetivamente integralizada, a qual serd destinada ao pagamento dos custos de
distribui¢do primdria das cotas do FUNDO, incluindo, sem limitag@o, 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 (“Taxa de Distribui¢do Primdria”). O valor da
Taxa de Distribui¢do Primaria serd (i) definido (a) na deliberacio do ADMINISTRADOR,
conforme orientacdo do GESTOR, para as emissdes de cotas até o limite do Patrimdnio
Autorizado; ou (b) na assembleia geral que aprovar a respectiva emissao, observada a proposta
especifica do GESTOR, para as emissdes de cotas apds atingido o limite do Patrimdnio
Autorizado; e (ii) informado aos investidores nos documentos relativos a distribuicdo das
cotas do FUNDO. A Taxa de Distribui¢ao Primdria ndo integra o prego 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 Distribui¢do Primdria serdo
encargos do FUNDO, observado o disposto na Instru¢do CVM 555. Caso, apds o pagamento
ou o reembolso de todas as despesas da oferta, haja valor remanescente decorrente do
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pagamento da Taxa de Distribui¢do Primdria pelos investidores, tal valor serd revertido em
beneficio do FUNDO.

Artigo 26° A distribuigdo puiblica das cotas do FUNDO devera observar os 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 estd condicionado a distribuicdo da
quantidade minima de cotas da 1* (primeira) emissdo do FUNDO. Exceto se de outra forma
disposto na deliberaciio que aprovar a emissdo, serd admitida a colocag@o parcial das cotas,
ndo havendo, nessa hipétese, a captagio de recursos por meio de fontes alternativas. As cotas
do FUNDO que nio forem colocadas no prazo estabelecido para a respectiva oferta deverdo
ser canceladas pelo ADMINISTRADOR.

Paragrafo Segundo — As cotas serdo integralizadas a 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
depésito ou transferéncia como recibo de quitagdo. Nao serd permitida a integralizacdo das
cotas com a entrega de Cotas de FI-Infra ou de outros ativos financeiros.

Paragrafo Terceiro — Para o cdlculo 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 Primdria, a qual ndo integra o preco de
integralizag@o das cotas. Para fins de clareza, exceto pela Taxa de Distribui¢ao Primdria, ndo
serd cobrada dos Cotistas outra taxa de ingresso.

Parigrafo 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 aplicagdo ou de manutencdo para
permanéncia dos Cotistas no FUNDO.

Artigo 28° As cotas serao depositadas pelo ADMINISTRADOR para distribui¢do no mercado
primario e negociacdo no mercado secunddrio em ambiente de bolsa de valores administrado
pela B3.

Paragrafo Primeiro — Caberd ao responsével por intermediar eventual negociagdo das cotas
no mercado secunddrio assegurar o cumprimento dos requisitos aplicdveis para a aquisi¢@o
das cotas, bem como verificar a observincia de quaisquer outras restricdes aplicaveis a
negociacdo das cotas no mercado secunddrio.

Paragrafo Segundo — Os Cotistas serdo responsdveis pelo pagamento de todos os custos,
tributos e emolumentos decorrentes da negociacgio ou da transferéncia de suas cotas observado
que o ADMINISTRADOR podera exigir dos Cotistas o 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 DAS COTAS
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Artigo 29° A Distribuicdo de Rendimentos, a Amortizagdo Extraordindria e o resgate das
cotas do FUNDO serdo realizados de acordo com o disposto no presente Regulamento, em
especial neste Capitulo VII. Qualquer outra forma de pagamento das cotas do FUNDO que
nao esteja prevista neste Capitulo VII devera ser previamente aprovada pela assembleia 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) nao distribuidos até a
Data de Pagamento (conforme abaixo definida) (inclusive) subsequente ao encerramento do
referido Trimestre.

Parigrafo Unico — Caso necessario para o adimplemento das despesas e dos encargos do
FUNDO, conforme previstos neste Regulamento e na regulamentagdo aplicdvel, e/ou para a
recomposicdo da Reserva de Despesas, os Rendimentos recebidos pelo FUNDO serdo
imediatamente incorporados ao patrimonio do FUNDO e alocados nos termos do Artigo 34°
abaixo.

Artigo 31° Em cada Data de Pagamento, desde que ainda nao incorporados ao seu patrimonio,
nos termos do Artigo 30° acima, 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 remuneratodrios, correcio monetaria e/ou ganhos de capital
decorrentes da alienacdo de ativos (“Rendimentos” e “Distribuicdo 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¢@o de Rendimentos implica na reducdo do valor da Cota na propor¢ao da diminuigéo
do patrimdnio liquido do FUNDO, sem alterar a quantidade de Cotas em circulagdo (“Ajuste
do Valor da Cota”).

Paragrafo Segundo — A Distribuigdo 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, ocorrendo o pagamento sempre no 15° (décimo quinto) Dia Util de
um Més-Calendario (conforme abaixo definido), de acordo com os prazos e os procedimentos
operacionais da B3 (“Data de Pagamento”), observado o disposto no Pardgrafo Segundo do
Artigo 64° abaixo, sendo certo que o Ajuste do Valor da Cota ocorrerd o tltimo dia ttil do
més antecedente ao Més-Calenddrio das respectivas datas de pagamento, ndo obstante da
necessidade de observacdo aos prazos e procedimentos operacionais da B3.

Paragrafo Terceiro — Consideram-se, para fins deste Regulamento: (i) “Mé&s-Calendario”,
cada més do calenddrio civil; e (ii) “Trimestre”, cada conjunto de trés Meses-Calendario
consecutivos que se encerram em 31 de marco, 30 de junho, 30 de setembro e 31 de dezembro
de cada ano, respectivamente.

Paragrafo Quarto — O GESTOR buscard, em regime de melhores esforcos, 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 Distribuicdes 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
compulséria das suas cotas, sem a incidéncia de qualquer prémio ou penalidade
(“Amortizacio Extraordinaria”).

Paragrafo Primeiro — A Amortizagdo Extraordindria deverd ser realizada em montante, no
minimo, necessario para o reenquadramento da Alocacdo Minima, em até 15 (quinze) dias a
contar do envio de comunicac¢io pelo ADMINISTRADOR ao Cotista nesse sentido.

Paragrafo Segundo — A Amortizacdo Extraordindria deverd alcangar, proporcional e
indistintamente, todas as cotas do FUNDO em circulagdo. Para fins de clareza, a Amortizacdo
Extraordindria implicard na reducdo do valor da cota na proporcdo da diminuicdo do
patriménio liquido do FUNDO, sem alterar a quantidade de cotas em circulagéo.

Artigo 33° As cotas serdo resgatadas apenas em caso de liquidagdo do FUNDO.

Artigo 34° O pagamento da Distribui¢do de Rendimentos, da Amortizacdo Extraordindria 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 quitag@o.

Paragrafo Unico — Os pagamentos referentes as cotas do FUNDO poderfio ser realizados por
meio da dacdo em pagamento de Ativos Incentivados e/ou de outros ativos financeiros
integrantes da carteira do FUNDO somente na hipétese 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 formagéo, na manuteng@o e no desinvestimento da carteira do FUNDO serdo
observados os limites descritos neste Regulamento, bem como os seguintes procedimentos,
incluindo a ordem de alocacdo de recursos descrita a seguir:
@) 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 integralizag@o das cotas
do FUNDO serdo 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
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 regulamentag@o aplicavel;

(b) composigdo ou recomposicdo da Reserva de Despesas;

(c) realizagdo da Amortizagdo Extraordindria, respeitadas as disposi¢des deste
Regulamento;

(d) em caso de liquidagdo do FUNDO, realizacdo do resgate das cotas do FUNDO;

(e) integralizacdo ou aquisi¢io de Cotas de Fl-Infra, nos termos do presente
Regulamento; e

(f)  integraliza¢do ou aquisi¢do de Outros Ativos Financeiros, que ndo sejam as Cotas

de Fl-Infra; e

(iii) o reinvestimento dos recursos liquidos na aquisi¢cao das Cotas de FI-Infra e dos Outros
Ativos Financeiros serd 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:

Deliberacao

Quérum de Aprovacio

(1) as demonstracdes contdabeis do FUNDO
apresentadas pelo ADMINISTRADOR;

Maioria das cotas de titularidade dos

Cotistas presentes

(i1) 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 circulacdo

(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 circulacdo

(v) a fusdo, a incorporagdo, a cisdo, a
transformac@o ou a liquidacdo do FUNDO;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacdo

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

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacao

(vii) alteracdo da Taxa de Administracio
Minima, da Taxa de Administragdo Médxima
e da Taxa de Gestdo;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que essa maioria
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represente, no minimo, 1/3 (um ter¢o) das
cotas em circulacdo

(viii) a cobranca de novas taxas dos Cotistas,
incluindo, mas ndo se limitando, a taxa de
custddia, taxa de saida ou, além da Taxa de
Distribui¢do  Primdria, 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 circulacio

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

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacdo

(x) a alterag@o das caracteristicas das cotas
do FUNDO em circulacio;

Maioria das cotas de titularidade dos

Cotistas presentes

(xi) a emiss@o de novas cotas pelo FUNDO,
ap6s atingido o limite do Patrim6nio
Autorizado;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagao

(xii) alterar os quéruns de deliberacdo das
assembleias gerais, conforme previstos neste
Capitulo VIII;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulagao

(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
substituigdo do GESTOR na prestagdo dos
servigos de gestdo das carteiras dos referidos
FI-Infra MASTER, sem Justa Causa;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulag@o

(xiv) 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 prestagdo 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 circulacdo

(xv) a amortizagdo e o resgate compulsério
de cotas do FUNDO, que ndo estejam
previstos no presente Regulamento;

80% (oitenta por cento) das cotas em
circulagao

(xvi) o resgate das cotas do FUNDO por
meio da dacdo 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 circulacdo

(xvii) a alteracdo da Reserva de Despesas; e

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

(xviii) a alteracdo deste Regulamento,
ressalvado o disposto no Artigo 43° abaixo

Maioria das cotas de titularidade dos

Cotistas presentes

Paragrafo Unico — Entende-se por “Justa Causa” a pratica ou constatacdo dos seguintes atos
ou situagdes, ndo necessariamente de forma cumulativa: (i) comprovada culpa grave, ma-fé,
fraude ou desvio de conduta e/ou fun¢io no desempenho de suas respectivas fungdes, deveres
ou no cumprimento de obrigacdes nos termos deste Regulamento, conforme decisdo final
proferida por tribunal arbitral competente ou decisdo judicial transitada em julgado; (ii)
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comprovada violagdo material de suas obrigagdes nos termos da legislacdo e regulamentac@o
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, intervencdo 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 Anticorrupg¢do”).

Artigo 38° A convocagdo da assembleia geral deve ser encaminhada aos Cotistas e
disponibilizada nos sites do ADMINISTRADOR, da B3 e de eventuais terceiros contratados
para realizar a distribui¢@o das cotas do FUNDO, conforme aplicavel.

Paragrafo Primeiro — A convocagéo 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.

Paragrafo Segundo — A convocagdo da assembleia geral deve ser feita com 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, da data de sua realizacdo, devendo constar da convocag@o,
obrigatoriamente, dia, hora e local em que sera realizada a assembleia geral e a indicagdo do
local onde os Cotistas possam examinar os documentos pertinentes a proposta a ser submetida
a apreciagdo da assembleia.

Paragrafo Terceiro — A presenca dos Cotistas representando a totalidade das cotas do
FUNDO em circulacdo supre a falta de convocacéo.

Artigo 39° 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.

Paragrafo Primeiro — A assembleia geral a que se refere o caput somente pode ser realizada,
no minimo, 15 (quinze) dias apds estarem disponiveis aos Cotistas as demonstra¢des contdbeis
auditadas relativas ao exercicio encerrado.

Paragrafo Segundo — Os Cotistas poderdo dispensar a observancia do prazo estabelecido no
Pardgrafo 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 circulacdo poderdo convocar a qualquer tempo
assembleia geral, para deliberar sobre ordem do dia de interesse do FUNDO ou dos Cotistas.

Parigrafo Unico — A convocagdo 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 circulacdo serd dirigida ao ADMINISTRADOR, que deverd, 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 contrério.

Artigo 41° Na assembleia geral, a ser instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um) Cotista,
as deliberacdes 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
quérum qualificado para aprovagio.
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Paragrafo 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° Nao podem votar nas assembleias gerais:
(i) o ADMINISTRADOR e o GESTOR,;
(ii) os socios, diretores e funciondrios do ADMINISTRADOR ou do GESTOR;

(iii) as empresas ligadas ao ADMINISTRADOR, ao GESTOR ou aos seus socios, diretores e
funciondrios;

(iv) os demais prestadores de servicos do FUNDO, bem como os seus sécios, diretores e
funciondrios; e

(v) Cotistas em situag@o 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 realizacdo, podendo ser utilizado para tal
finalidade o extrato mensal de conta dos Cotistas.

Parigrafo Unico — Caso a assembleia geral seja realizada nos tltimos 10 (dez) dias do més,
a comunicacdo de que trata o caput podera ser efetuada no extrato de conta relativo ao més
seguinte ao da realiza¢@o da assembleia.

Artigo 44° Este Regulamento pode ser alterado, independentemente da assembleia geral,
sempre que tal alterag@o (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 negociag@o ou de entidade
autorreguladora, nos termos da legislacdo aplicdvel e de convénio com a CVM; (ii) for
necessdria em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais do ADMINISTRADOR, do
GESTOR, do CUSTODIANTE ou dos demais prestadores de servigos do FUNDO, incluindo,
sem limitacdo, mudanga de razdo social, endereco, site ou telefone; ou (iii) envolver a redugéo
da Taxa de Administragdo Minima, da Taxa de Administragdo Méxima e da Taxa de Gestao.

Parigrafo Unico — As alteracdes 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 deliberacdes de competéncia da assembleia geral poderdo ser adotadas
mediante processo de consulta formal, sem necessidade de reunido presencial, conforme
facultado pela regulamentagdo 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 poderd ser inferior a 10 (dez) dias.
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Paragrafo Segundo — Deverdo constar da consulta todos os elementos informativos
necessdrios ao exercicio do direito de voto.

Paragrafo Terceiro — A auséncia de resposta serd considerada como abstengdo 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 convocagdo.

Pardgrafo Unico — Na hipétese do caput deste Artigo 46°, o ADMINISTRADOR devera
tomar as providéncias necessdrias para assegurar a participag@o dos Cotistas e a autenticidade
e a segurancga na transmissdo de informacdes, particularmente dos votos, que deverdo ser
proferidos por meio de assinatura eletronica legalmente reconhecida.

Artigo 47° Os Cotistas também poderdo votar por meio de comunicagio escrita ou eletronica,
desde que recebida pelo ADMINISTRADOR antes do inicio da assembleia e desde que tal
possibilidade conste expressamente da convocagdo ou do processo de consulta formal, com a
indicag@o das formalidades a serem cumpridas.

Artigo 48° Fica, desde j4, estabelecido que as deliberagcdes de competéncia da assembleia
geral serdo preferencialmente adotadas (i) em assembleia geral realizada por meio eletr6nico;
ou (ii) mediante processo de consulta formal. A critério do ADMINISTRADOR, a assembleia
geral serd realizada de forma presencial.

CAPITULO X - DA POLITICA DE DIVULGACAO DE INFORMACOES

Artigo 49° O ADMINISTRADOR, em atendimento a politica de divulgac¢ao de informagdes
referentes a0 FUNDO, estd obrigado a:

(i) remeter (a) mensalmente aos Cotistas extrato de conta contendo, no minimo, as
informacdes exigidas pela regulamentag@o vigente, incluindo: (1) nome e nimero de inscri¢do
no CNPJ do FUNDO; (2) nome, endereco e numero de inscricgio no CNPJ do
ADMINISTRADOR; (3) saldo e valor das cotas no inicio e no final do periodo informado,
bem como a movimentagdo ocorrida ao longo de referido periodo; (4) nome do Cotista em
questdo; (5) rentabilidade do FUNDO auferida entre o dltimo Dia Util do més anterior e o
tltimo Dia Util do més de referéncia do extrato; (6) a data de emissdo do extrato; e (7) telefone,
correio eletronico e endereco para correspondéncia do servigo de atendimento aos Cotistas; e
(b) anualmente, até o dltimo Dia Util de fevereiro de cada ano, as demonstracdes de
desempenho do FUNDO, ou a indica¢@o 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 demonstragao de
desempenho do FUNDO relativa (a) aos 12 (doze) meses findos em 31 de dezembro, até o
tltimo 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 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, ndo obstante da disponibilizagdo dos
referidos documentos no site da B3.

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 declaracdo firmada
no termo de adesdo ao presente Regulamento.

Paragrafo Segundo — Caso algum Cotista néo tenha comunicado o ADMINISTRADOR a
atualizag@o de seu endereco, seja para envio de correspondéncia por carta ou através de meio
eletronico, 0 ADMINISTRADOR ficard exonerado do dever de prestar-lhe as informagdes
previstas neste Regulamento e na legislacdo e na regulamentagao em vigor, a partir da tltima
correspondéncia que houver sido devolvida por incorre¢do no enderego informado.

Artigo 50° A composi¢do 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 da CVM e do ADMINISTRADOR.

Parigrafo Unico — Caso sejam realizadas divulga¢des em periodicidade diferente da
mencionada no caput, a mesma informacao serd disponibilizada de forma equanime a todos
os Cotistas, mediante prévia solicitacdo, em formato definido pelo ADMINISTRADOR, em
periodicidade acordada previamente entre os Cotistas e 0 ADMINISTRADOR, ressalvadas as
hipéteses de divulgacdo de informagdes pelo ADMINISTRADOR aos prestadores de servigos
do FUNDO, necessdrias para a execucdo de suas atividades, bem como aos Orgdos
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 composicdo 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 posi¢cdes ou operagdes em curso
que possam Vvir a ser prejudicadas pela sua divulgagdo, o demonstrativo da composi¢do da
carteira poderd omitir a identificagdo e a quantidade das mesmas, registrando somente o valor
e a porcentagem sobre o total da carteira. As operagdes omitidas deverdo ser colocadas a
disposicdo dos Cotistas no prazo maximo de 90 (noventa) dias apds o encerramento do més,
podendo esse prazo ser prorrogado uma tnica vez, em cardter excepcional, com base em
solicitagdo fundamentada submetida a aprovacdo 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 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-calenddrio, o
GESTOR preparard e divulgara no seu site um relatdrio sintético contendo, no minimo, as
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seguintes informagdes: (i) carteira consolidada do FUNDO; e (ii) comentdrios do GESTOR
sobre a carteira do FUNDO, incluindo atribui¢do de resultados e perspectivas.

Paragrafo Primeiro — Adicionalmente ao relatério mensal referido no caput deste Artigo 53°,
trimestralmente, até o 30° (trigésimo) dia do més imediatamente seguinte ao encerramento de
cada trimestre civil, o GESTOR preparara e divulgard no seu site um relatério analitico
contendo, no minimo, as seguintes informagdes: (i) mesmas informagdes que constam no
relatério mensal referido no caput deste Artigo 53°; (ii) visdo de mercado do GESTOR; e (iii)
informagdes sobre o mercado secunddrio de cotas do FUNDO.

Paragrafo Segundo — O GESTOR deverd disponibilizar os relatdrios preparados conforme
este Artigo 53° ao ADMINISTRADOR, por meio eletrdnico previamente acordado, antes da
sua divulgagdo 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”7, O GESTOR ADOTA POLITICA DE
EXERCICIO DE DIREITO 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
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 endereco:
https://riobravo.com.br/

Paragrafo Segundo — Sem prejuizo da observéncia da sua politica de exercicio de direito de
voto, na hipétese 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 orientac@o de voto
aprovada pelos Cotistas, em assembleia geral.

CAPITULO XII - DO EXERCICIO SOCIAL E DAS DEMONSTRACOES
CONTABEIS

Artigo 55° O exercicio social do FUNDO terd duragdo de 12 (doze) meses e terminard em 31
de dezembro de cada ano, quando serdo levantadas as demonstragcdes contdbeis relativas ao

periodo findo, que serdo auditadas pelo auditor independente.

Paragrafo Unico — O FUNDO terd escrituragdo contabil prépria, sendo que suas contas e
demonstracdes contabeis deverdo ser segregadas das demonstragdes do ADMINISTRADOR.

Artigo 56° As demonstragdes contabeis serdo colocadas a disposicdo de qualquer interessado
que as solicitar ao ADMINISTRADOR, no prazo de 90 (noventa) dias apds o encerramento

do periodo.

CAPITULO XIII - DA TRIBUTACAO
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Art. 57° Com base na legislacdo em vigor no Brasil na data deste Regulamento, o presente
Capitulo XIII apresenta as regras gerais de tributagdo aplicdveis aos fundos de investimento
regidos pelo artigo 3°, §1°, da Lei n® 12.431, e aos titulares de suas cotas, € ndo tem o proposito
de ser uma andlise completa e exaustiva de todos os aspectos tributdrios envolvidos no
investimento nas cotas do FUNDO. Existem algumas excecdes e tributos adicionais que
podem ser aplicados a alguns titulares de cotas do FUNDO, que podem estar sujeitos a
tributagdo especifica, dependendo de sua qualificacio ou localizagao.

Paragrafo Primeiro - O FUNDO nio tem como garantir ao COTISTA que a legislagéo atual
permanecera em vigor pelo tempo de duragdo do FUNDO, bem como néo tem como assegurar
que ndo haverd alteracdo da legislacdo e da regulamentacdo em vigor ou de sua interpretacéo,
e que esse serd o tratamento tributdrio aplicavel ao COTISTA a época da amortizagdo ou do
resgate das cotas do FUNDO.

Paragrafo Segundo - O COTISTA ndo 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 — O FUNDO buscard realizar investimentos em Cotas dos Fundos
Investidos que, por sua vez, realizem aplicagdes em Ativos Incentivados que sejam
considerados ativos de “longo prazo”, assim entendidos, para este fim, aqueles que possuam
prazo médio de duragdo superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias. Ocorrendo o
desenquadramento de que trata o Pardgrafo Sétimo deste artigo, o tratamento tributdrio
aplicdvel ao investidor do FUNDO pode depender do periodo de aplicag@o do investidor bem
como da manuten¢io de uma carteira de ativos com prazo médio superior a 365 (trezentos e
sessenta e cinco) dias. Ndo hd garantia de que o FUNDO terd o tratamento tributdrio para
fundos de longo prazo em eventual desenquadramento.

Paragrafo Quarto - Tributacio aplicavel a carteira do FUNDO:

A legislacdo tributdria vigente, em geral, isenta de tributacdo ou sujeita a aliquota zero as
operacdes das carteiras de fundos de investimento, da seguinte forma:

@) Imposto sobre a Renda (“IR”): rendimentos e ganhos apurados nas operagdes
da carteira sdo isentos do IR; e

(ii) Imposto sobre Operacdes de Titulos e Valores Mobilidrios (“IOF/Titulos”): as
operacdes 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 percentual de 1,5% (um inteiro e cinco décimos
por cento) ao dia, relativamente a transagdes ocorridas apds este eventual aumento.

Paragrafo Quinto — Tributacfo aplicavel 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 serfo 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, I, da Instrucio Normativa da
Receita Federal do Brasil n® 1.585, de 31 de agosto de 2015. Além disso, as operacdes
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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 Sexto — Outros COTISTAS (pessoas fisicas e juridicas em geral):

As operacdes realizadas por outros COTISTAS (pessoas fisicas e juridicas em geral), ndo
qualificados eles préprios 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, liquidag@o ou repactuacdo das cotas, limitado a um percentual do
rendimento da operagdo, 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 apds este eventual aumento.

Eventuais operacdes de cdmbio 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
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
transagdes ocorridas apés o eventual aumento.

Ainda, desde que o FUNDO cumpra os limites de diversificac@o e as regras de investimento
determinados pelo art. 3°, §1°, da Lei n° 12.431 e pela CVM, e que os Fl-Infra que recebam
seus investimentos, inclusive o Fl-Infra Master, ndo sejam desenquadrados por ndo
cumprirem os seus proprios limites de diversifica¢do e regras de investimento, conforme art.
3° caput, da Lei n° 12.431 e regulamentagdo da CVM, as operagdes realizadas pelos
COTISTAS ficarao sujeitas ao imposto sobre a renda do seguinte modo:

a.  Os rendimentos produzidos pelo FUNDO serdo 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 0 (zero), quando pagos, creditados, entregues ou
remetidos a beneficiario residente ou domiciliado no exterior, que realizar operacdes
financeiras no Pafs de acordo com as normas e condigdes estabelecidas pelo
Conselho Monetdrio Nacional, exceto em pais que ndo tribute a renda ou que a tribute
a aliquota maxima inferior a 17%, se o pais estiver alinhado com os padroes
internacionais de transparéncia fiscal, nos termos definidos pela Receita Federal do
Brasil, ou a 20% (vinte por cento) (“Jurisdi¢ao de Tributagao Favorecida”).

b.  Parafins do item “a” acima, consideram-se rendimentos quaisquer valores que
constituam remuneracio do capital aplicado, inclusive ganho de capital auferido na

alienag@o de cotas.

c.  Aosrendimentos mencionados acima, néo 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.
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d.  Os rendimentos tributados na fonte, conforme descrito acima, poderdo ser
excluidos na apuracdo 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 apurac¢do do lucro real.

Paragrafo Sétimo - Tributaco aplicavel ao FUNDO e impactos ao titular de cotas em
caso de desenquadramento:

Na hipétese de descumprimento dos limites previstos no presente Regulamento, em um
mesmo ano calendario, (i) por periodo superior a 90 (noventa) dias consecutivos ou
alternados; ou (ii) em mais de 3 (tré€s) ocasides distintas, os rendimentos produzidos a partir
do dia imediatamente posterior ao desenquadramento do FUNDO serdo tributados da seguinte
forma:

a. titular de cotas residente ou domiciliado no exterior em pais que ndo seja
Jurisdicao de Tributacdo Favorecida, que realizar as operacdes financeiras no Pais de
acordo com as normas e condi¢des estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional:
15% (quinze por cento);

b. titular de cotas residente ou domiciliado no exterior em pais que seja Jurisdigcdo
de Tributagdo Favorecida: IR retido na fonte conforme enquadramento da carteira
como de longo prazo (carteira de titulos com prazo médio superior a 365 (trezentos
e sessenta e cinco) de acordo com as seguintes aliquotas: (a) 22,5% (vinte e dois e
meio por cento) dias para prazo de aplicagdo de até 180 (cento e oitenta) dias; (b)
20% (vinte por cento) para prazo de aplica¢do de 181 (cento e oitenta e um) dias até
360 (trezentos e sessenta) dias; (c) 17,5% (dezessete e meio por cento) para prazo de
aplicacdo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até 720 (setecentos e vinte) dias; e
(d) 15% (quinze por cento) para prazo de aplicacdo superior a 720 (setecentos e vinte)
dias.

c.  titular de cotas pessoa fisica residente no Brasil: IR retido na fonte, conforme
enquadramento da carteira como de longo prazo (carteira de titulos com prazo médio
superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias) de acordo com as seguintes
aliquotas: (i) 22,5% (vinte e dois e meio por cento) para prazo de aplicag@o de até
180 (cento e oitenta) dias; (ii) 20% (vinte por cento) para prazo de aplicagdo de 181
(cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; (iii) 17,5% (dezessete
e meio por cento) para prazo de aplicagdo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até
720 (setecentos e vinte) dias; e (iv) 15% (quinze por cento) para prazo de aplicacdo
superior a 720 (setecentos e vinte) dias; e

d. titular de cotas pessoa juridica residente no Brasil: IR retido na fonte conforme
enquadramento da carteira como de longo prazo (carteira de titulos com prazo médio
superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias) de acordo com as seguintes
aliquotas: (i) 22,5% (vinte e dois e meio por cento) para prazo de aplicag@o de até
180 (cento e oitenta) dias; (ii) 20% (vinte por cento) para prazo de aplicagdo de 181
(cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; (iii) 17,5% (dezessete
e meio por cento) para prazo de aplicagdo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até
720 (setecentos e vinte) dias; e (iv) 15% (quinze por cento) para prazo de aplicacdo
superior a 720 (setecentos e vinte) dias, ndo se aplicando a incidéncia exclusivamente

265



C)RIOBRAVDO

DocuSign Envelope ID: 75F8CA71-F771-4372-A017-9A726 CAD6D27

na fonte do IR para pessoas juridicas tributadas com base no lucro real, presumido
ou arbitrado.

CAPITULO X1V - 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 precos e/ou cotagdes de mercado dos seus ativos, o que pode
acarretar perda patrimonial ao 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 sele¢do de ativos financeiros do FUNDO, respeitando-se sempre a legislacao,
as normas e os regulamentos aplicdveis, 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¢ao 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 0 Value at Risk (VaR). O célculo do VaR é realizado utilizando-se o modelo de simulacio
histdrica, de forma que nenhuma hipétese a respeito da distribuic@o estatistica dos eventos é
realizada. Além disso, sdo preservadas todas as correlagdes entre os ativos financeiros e as
classes de ativos financeiros presentes no produto. O VaR € calculado em trés niveis distintos:
(i) o primeiro nivel determina a exposi¢do de cada ativo individualmente, mediante a
simulac@o de todas as varidveis envolvidas na sua precificagao; (ii) segundo determina o risco
por classe de ativos financeiros, apontando a exposi¢cdo em cada um dos mercados nos quais
o FUNDO atua levando em considerag@o a correlacio 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 simulacdes realizadas com os cendrios aplicdveis. 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
confianga podem ocorrer e estdo previstas no modelo.

Paragrafo Segundo — Outra métrica complementar € o teste de estresse para estimar o
comportamento da carteira do FUNDO em diferentes condi¢cdes 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 utilizacdo de mecanismos pelo ADMINISTRADOR e pelo
GESTOR para gerenciar os riscos a que o FUNDO est4 sujeito ndo constitui garantia contra
eventuais perdas patrimoniais que possam ser incorridas pelo FUNDO, tampouco garantia da
completa eliminag@o da possibilidade de perdas para o FUNDO e para os Cotistas.

Artigo 60° Dentre os fatores de risco a que o FUNDO estd sujeito, incluem-se, sem limitacdo:
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(i) RISCOS DE MERCADO

(a) Fatores Macroecondmicos. Como o FUNDO aplica os seus recursos preponderantemente
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 amortiza¢do 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 inflagdo e baixos indices
de crescimento econdmico. 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 FI-Infra e os demais ativos
financeiros que compdem a carteira do FUNDO estdo sujeitos aos efeitos de eventos de cardter
econdmico, politico e/ou financeiro, ocorridos no Brasil ou no exterior. O Governo Federal
do Brasil intervém frequentemente nas politicas monetdria, 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 inflacdio compreendem
controle de saldrios e precos, desvalorizacdo cambial, controle de capitais, limitagdes no
comércio exterior, alteragdes nas taxas de juros, entre outros. Tais medidas, bem como a
especulagdo 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, o pagamento e o valor de mercado das Cotas de FI-Infra e, por
consequéncia, o FUNDO e os Cotistas.

(c) Fatos Extraordindrios e Imprevisiveis. A ocorréncia de fatos extraordinarios 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 desaceleracdo da economia, a diminui¢do dos
investimentos e a inutilizacdo ou, mesmo, reduc¢do da populacido economicamente ativa. Em
qualquer 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 diminuic¢do 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 Satide
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 restri¢des as viagens e transportes publicos, fechamento prolongado de locais de
trabalho, interrupcdes na cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e reducdo de
consumo de uma maneira geral pela 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 negdcios, a condi¢do financeira, os resultados das operacdes dos Ativos
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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 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° 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 amortizagio 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 hipétese,
os Cotistas terdo a remuneracdo de suas cotas afetada negativamente. O FUNDO, o
ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR ndo prometem ou asseguram qualquer
rentabilidade aos Cotistas.

(e) Flutuag@o de Precos dos Ativos e das Cotas do FUNDO. Os precos e a rentabilidade das
Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, assim
como das cotas do FUNDO, estéo sujeitos a oscilagdes e podem flutuar em razao de diversos
fatores de mercado, tais como variagdo 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 alteracdes na regulamentagdo sobre a precificagdo de
referidos ativos. Essa oscilagdo dos precos poderd 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 emissdo ou contabilizacdo
inicial.

(ii) RISCOS DE CREDITO

(a) Pagamento Condicionado das Cotas. As principais fontes de recursos do FUNDO para
efetuar a amortizacdo 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 amortizagio 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 amortizagdo 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 receberdo recursos, a titulo
de amortizac@o 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 cobranca extrajudicial ou judicial dos referidos
ativos, o FUNDO podera nao dispor de outros recursos para efetuar o pagamento aos Cotistas.

(b) Auséncia de Garantias das Cotas. As aplicagdes realizadas no FUNDO néo 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 aplicac@o nas cotas do FUNDO.
Os recursos para o pagamento da amortizagdo e do resgate das cotas provirdo exclusivamente
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dos resultados da carteira do FUNDO, a qual estd sujeita a riscos diversos e cujo desempenho
¢ incerto.

(c) Risco de Crédito dos Emissores e Garantidores dos Ativos Incentivados ou dos Devedores
e Garantidores do Lastro dos Ativos Incentivados. Os FI-Infra somente procederdo ao
pagamento da amortizacdo 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 creditérios, em razdo da
inadimpléncia dos devedores e garantidores dos direitos creditérios que compdem o seu lastro,
poderd ser necessdria a adogdo de medidas extrajudiciais e judiciais para recuperagdo dos
valores referentes aos Ativos Incentivados ou, conforme o caso, aos seus respectivos lastros.
Nao héd 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, poderd 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 creditérios, dos devedores e garantidores dos direitos
creditérios que compdem o seu lastro, bem como alteragdes nas condigdes econdmicas, legais
e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento, poderao trazer impactos
significativos em termos de preco e liquidez dos Ativos Incentivados, podendo o FI-Infra
encontrar dificuldades para alienar os Ativos Incentivados no mercado secundario. Mudancas
na percepcio 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 creditérios 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 emiss@o poderdo prever o pagamento de prémio com base na variagdo 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 poderd sujeitar-se ao pagamento, pelo respectivo
emissor, de determinados créditos que eventualmente possuem classificacio 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 poderd 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 os
FI-Infra nao recebam rendimentos suficientes para atingir a rentabilidade alvo das suas cotas.

(d) Rebaixamento da Classificagdo 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
Classificacdo 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 poderd ocasionar um evento de amortizagdo
extraordindria obrigatéria 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.
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(e) Insuficiéncia das Garantias dos Ativos Incentivados. Os Ativos Incentivados integrantes
das carteiras dos FI-Infra podem contar com garantias reais e/ou fidejussdrias, prestadas pelos
respectivos emissores ou por terceiros. Havendo o inadimplemento dos Ativos Incentivados,
0s emissores € Os 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 preco obtido com a
sua venda seja insuficiente para o pagamento das obrigacdes garantidas aos Fl-Infra; (3) a
execugdo da garantia seja morosa; ou, ainda, (4) os FI-Infra ndo consigam executd-la. Nesses
casos, o patrimdnio dos FI-Infra sera afetado negativamente e, por consequéncia, o patrimdnio
e a rentabilidade do FUNDO também serdo impactados.

(f) Investimento em Ativos de Crédito Privado. O FUNDO investird, 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 liquido nos Ativos Incentivados,
os quais sao considerados ativos de crédito privado nos termos da Instrug¢do CVM 555. Os FI-
Infra e, consequentemente, o FUNDO estdo sujeitos ao risco de perda substancial do seu
patrimoénio em caso de eventos que acarretem o nao pagamento dos Ativos Incentivados
integrantes das carteiras dos Fl-Infra, inclusive por for¢a de faléncia, recuperacio judicial ou
extrajudicial, liquidagdo ou outro regime semelhante em relagdo aos respectivos emissores e,
conforme o caso, garantidores.

(g) Renegociacdo de Contratos e Obrigacdes. Diante de fatos extraordindrios e imprevisiveis,
no Brasil ou no exterior, tais como os efeitos da crise sanitéria, social e econdmica decorrente
da pandemia da COVID-19, € possivel que se intensifiquem as discussdes judiciais e
extrajudiciais e a renegociacdo de contratos e obrigacdes, pautadas, inclusive, nas hipdteses
de caso fortuito e/ou forga maior previstas no Cédigo Civil. Tais discussdes, assim como a
renegociacio de contratos e obrigagdes, poderao alcancar os setores de atuagdo 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 patrimonio 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) Cobranca Extrajudicial e Judicial. Ndo hd 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 atingird 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
cobranga das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros de sua titularidade, serdo de
inteira responsabilidade do FUNDO, até o limite do seu patriménio liquido. O
ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR nio serdo 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 necessdrias
a preservagdo dos seus direitos e prerrogativas.
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(j) Patrimdnio Liquido Negativo. Os investimentos do FUNDO estdo, por sua natureza,
sujeitos a flutuacdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigdes adversas
de liquidez e negociagdo atipica nos mercados de atuacdo, sendo que ndo hd garantia de
eliminag@o da possibilidade de perdas para o FUNDO e para os Cotistas. As estratégias de
investimento adotadas pelo FUNDO poderao fazer com que o FUNDO apresente patrimdnio
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 néo respondem pelas
obrigacdes 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 negociag¢do das Cotas de FI-Infra no mercado secunddrio, sendo o FUNDO o
cotista exclusivo desses fundos. Ainda que os referidos regulamentos fossem alterados para
permitir a negociacdo das Cotas de FI-Infra, o mercado secunddrio de cotas de fundos de
investimento, atualmente, apresenta baixa liquidez, o que pode dificultar a venda das Cotas
de Fl-Infra ou ocasionar a obten¢do de um preco de venda que cause perda patrimonial ao
FUNDO.

(b) Falta de Liquidez dos Outros Ativos Financeiros. A parcela do patrimoénio 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.

(c) 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
liquidacio do FUNDO. Atualmente, o mercado secundirio 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 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, néo refletindo a situa¢do 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 secunddrio ou ao preco obtido por elas, ou mesmo garantia de saida aos Cotistas.

(iv) RISCOS OPERACIONAIS

(a) Falhas Operacionais. A subscri¢do ou aquisicio, conforme o caso, e a liquidagao da Cotas
de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO dependem da
atuacdo 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 substituicdo de qualquer dos prestadores de
servicos contratados
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(b) Troca de Informagdes. Nao hd garantia de que as trocas de informagdes entre 0 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, serd afetada adversamente, prejudicando o desempenho da carteira do FUNDO
e, consequentemente, os Cotistas.

(c) Falhas de Cobrancga. 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 coordenacgdo dos procedimentos, extrajudiciais ou judiciais, necessarios a
cobranga dos ativos do FI-Infra, bem como a execugdo de quaisquer garantias eventualmente
prestadas, inclusive por meio de medidas acautelatdrias e de preservagdo 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 Interrupcao dos Prestadores de Servigos. O funcionamento do FUNDO depende
da atuacdo 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 substituicdo, por qualquer motivo, podera afetar o regular
funcionamento do FUNDO.

(e) Majoragdo 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 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 terd plena discricionariedade na selecdo e na
diversificagdo das Cotas de FI-Infra a serem subscritas pelo FUNDO, ndo tendo o GESTOR
qualquer compromisso formal de investimento ou concentragdo 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
creditdrios, cujos direitos creditdrios 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, 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 os recursos
recebidos com a mesma remuneragdo proporcionada, até entdo, pelo FUNDO. Ademais,
ocorrendo a liquidagdo do FUNDO, podera nao haver recursos imediatos suficientes para
pagamento aos Cotistas (por exemplo, em razdo de o pagamento dos ativos integrantes da
carteira do FUNDO ainda nio 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-Infra e
ao vencimento dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO; ou (2) a
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venda das Cotas de FI-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, o ADMINISTRADOR devera
convocar a assembleia geral para deliberar sobre, entre outras op¢des, 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
liquidacédo antecipada dos FI-Infra. Os Cotistas poderdo 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.

(c) Observancia da Alocacdo Minima. Nao hd garantia de que o FUNDO conseguird encontrar
Cotas de FI-Infra suficientes ou em condig¢des aceitdveis, a critério do GESTOR, que atendam
a politica de investimento prevista neste Regulamento. Ocorrendo o desenquadramento da
Alocacdo Minima, serd realizada a Amortizagdo Extraordindria, conforme o procedimento
descrito no Capitulo VII deste Regulamento. Nessa hipétese, 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 Amortizagido
Extraordindria, o desenquadramento da Alocagdo Minima também podera levar a liquidagdo
do FUNDO, nos termos do presente Regulamento.

(vi) RISCOS RELACIONADOS AO INVESTIMENTO EM ATIVOS
INCENTIVADOS

(a) Riscos Setoriais. O FUNDO alocard parcela predominante do seu patriménio 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 captagdo de recursos para implementar projetos de investimento na drea
de infraestrutura ou de producdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e
inovagdo, considerados como prioritirios na forma regulamentada pelo Poder Executivo
Federal. Os riscos a que o FUNDO ¢é exposto estdo relacionados aqueles dos diversos setores
de atuag@o 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 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 drea de infraestrutura ou de produc@o econdmica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo, (1) objeto de processo de concessio,
permissao, arrendamento, autorizacdo 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 Reptiblica — 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 concessiondria, permissiondria, autorizatdria, arrendatdria ou sociedade de
propésito especifico. Os projetos de investimento devem visar a implantagdo, a ampliagdo, a
manutengdo, a recuperacio, a adequacdo ou a modernizacio, entre outros, dos setores de (i)
logistica e transporte; (ii) mobilidade urbana; (iii) energia; (iv) telecomunicagdes; (V)
radiodifusdo; (vi) saneamento bésico; e (vii) irrigagdo. Os projetos de producdo econdmica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo sdo aqueles com o propdsito de introduzir
processos, produtos ou servigos inovadores, conforme os principios, os conceitos e as
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diretrizes definidas nas politicas de ciéncia, tecnologia e inovagdo e de desenvolvimento
industrial. Nesses setores, os investimentos, em geral, envolvem longo periodo de maturagao.
Além disso, hd o risco de uma mudanca ndo esperada na legislacdo aplicavel, ou na
perspectiva da economia, que pode alterar os cendrios 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 ndo ocorrer
ou ocorrer de forma diversa da inicialmente estimada. Adicionalmente, os setores de
infraestrutura e de produg@o econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagao
possuem fatores de riscos préprios, 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 obrigagdes relacionadas aos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados que
sejam lastreados em direitos creditérios, que os devedores e garantidores ndo consigam
cumprir suas obrigacdes relativas aos respectivos direitos creditdrios, causando um efeito
material adverso nos resultados dos FI-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* Integralizacdo, 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 1*
Integralizacdo, esse percentual deverd ser aumentado para 95% (noventa e cinco por cento).
Os FI-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 terdo
tratamento tributario diferenciado, se forem respeitadas as condicdes 14 estabelecidas,
notadamente a Alocacdo Minima. O nao atendimento pelo FUNDO de qualquer das condi¢des
dispostas no artigo 3° da Lei n° 12.431 implicard a perda, pelos Cotistas, do tratamento
tributério diferenciado 14 previsto, podendo levar, ainda, a liquidag@o ou a transformagao do
FUNDO em outra modalidade de fundo de investimento.

(c) Alteracdo do Regime Tributério. Eventuais alteracoes na legislacdo tributaria eliminando
beneficios, elevando ou criando aliquotas ou novos tributos, ou, ainda, modificacdes na
interpretacdo da legislacdo tributdria por parte dos tribunais e/ou das autoridades
governamentais, notadamente com relacdo a Lei n® 12.431, poderdo afetar negativamente (1)
os resultados do FUNDQO, causando prejuizos aos Cotistas; e/ou (2) os rendimentos e os
ganhos eventualmente auferidos pelos Cotistas, quando da amortizag@o, do resgate ou da
alienacéio das suas cotas. Ndo € possivel garantir que a Lei n° 12.431 ndo serd alterada,
questionada, extinta ou substituida por leis mais restritivas, o que poderd afetar ou
comprometer o tratamento tributdrio 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 autoriza¢des governamentais, como o Auto de Vistoria do Corpo de
Bombeiros, inclusive sua obtencdo intempestiva, poderd: (i) comprometer o exercicio, pelas
devedoras dos créditos que déo lastro aos CRIs, de suas atividades no imdvel, principalmente
em razdo da possibilidade de imposicdo, por autoridades competentes, de restricdes,
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interdi¢oes ou vedacdes, totais ou parciais, as atividades das referidas devedoras e a utilizacdo
do imével vinculados aos CRIs, ou a aplicagdo de multas e outras penalidades, até que as
licencas e autorizacdes governamentais sejam integralmente obtidas; e (ii) limitar a
capacidade das devedoras dos créditos que ddo lastro aos CRIs, em conjunto com a cedente
dos referidos créditos, de implementar projetos de expansdao 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 concessao
sdo contratos administrativos regidos pelas leis brasileiras. Essas leis e regulamentos fornecem
aos poderes concedentes discricionariedade para determinar os termos e condi¢des aplicdveis
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 ndo prevista na legislacio ou
nos contratos aplicdveis, ou ainda como resultado de medidas unilaterais, por parte dessas
autoridades, a condic¢do financeira dos emissores e seus resultados operacionais podem ser
afetados adversamente, ainda que tenham direito a recomposi¢ao econdomico-financeira dos
contratos.

(f) A rescis@o unilateral antecipada dos contratos de concessdo dos emissores dos Ativos
Incentivados pelo poder concedente podera impedir a realizagdo do valor integral de
determinados ativos e causar a perda de lucros futuros sem uma indenizagdo adequada. As
concessdes dos emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitas a rescisdo unilateral
antecipada em determinadas circunstancias estabelecidas pela legislacdo e pelo contrato de
concessao. Ocorrendo a exting@o da concessao, os ativos sujeitos a concessao serdo revertidos
ao poder concedente. Apesar dos emissores terem o direito a indenizacdo do valor desses
ativos que nao 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 imposicdo 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 obrigagdes e
maiores investimentos de capital. Os emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitos a
abrangente legislacdo federal, estadual e municipal relativa a prote¢do do meio ambiente. O
cumprimento desta legislagdo é fiscalizado por 6rgdos e agéncias governamentais, que podem
impor sanc¢des administrativas por eventual inobservancia da legislacdo. Tais san¢des podem
incluir, entre outras, a imposi¢@o de multas, a revogacao de licengas e até mesmo a suspensao
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 alteracdes poderiam ter efeito adverso relevante sobre a
condigdo financeira e sobre os resultados dos emissores dos Ativos Incentivados. Além disso,
caso os emissores ndo observem a legislagdo relativa a protecdo do meio ambiente, podem
sofrer a imposicdo de sancdes penais, sem prejuizo da obrigagdo de reparagdo dos danos que
eventualmente tenham sido causados. As san¢des no dmbito penal podem incluir, entre outras,
penas pessoais aos responsaveis, bem como a perda ou restricdo de incentivos fiscais e o
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cancelamento e a suspensdo de linhas de financiamento de estabelecimentos oficiais de
crédito, assim como a proibi¢do de contratar com o poder publico, podendo ter impacto
negativo nas receitas dos emissores ou, ainda, dificultar a captagdo de recursos junto ao
mercado financeiro. As demoras ou indeferimentos, por parte dos ¢érgdos ambientais
licenciadores, na emissdo ou renovacao de licengas, assim como a eventual impossibilidade
de atender as exigéncias estabelecidas por tais 6érgdos ambientais no curso do processo de
licenciamento ambiental, poderdo prejudicar, ou mesmo impedir, conforme o caso, a
instalag@o e a operag@o dos empreendimentos dos emissores. Sem prejuizo do disposto acima,
a inobservancia da legislagdo 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.

(h) As obrigagdes dos emissores constantes da documentagdo dos Outros Ativos Financeiros
estdo sujeitas a hipéteses de vencimento antecipado. A documenta¢do dos Outros Ativos
Financeiros pode estabelecer diversas hip6teses de vencimento antecipado que podem ensejar
no vencimento antecipado das obriga¢des com relacio 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 pelos Outros Ativos Financeiros, na ocorréncia de
uma hipétese de vencimento antecipado, que acarrete no vencimento antecipado das
obrigacdes decorrentes dos Outros Ativos Financeiros, hipétese 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.

(i) Risco juridico da Estrutura dos FI-Infra. A estrutura financeira, econémica e juridica dos
Fl-Infra apoia-se em um conjunto de obrigagdes e responsabilidades contratuais e na
legislacdo em vigor e, em razdo da pouca maturidade e da escassez de precedentes em
operacdes similares e de jurisprudéncia no que tange a este tipo de operagdo financeira, podera
haver perdas, parcial ou total, por parte do FUNDO em razao do dispéndio de tempo e recursos
para manutengdo do arcabougo contratual estabelecido.

(j) Risco de sinistro dos bens vinculados as Operacdes CRIs, Debéntures e Outras Operagdes
dos Fl-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 reparagio integral do dano
sofrido.

(k) Riscos de Locagdo nas operagdes lastreadas em direitos creditérios imobilidrios. As
operacgdes das emissoras dos titulos piiblicos 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 creditérios decorrentes de contratos imobilidrios (como por exemplo,
contratos de locacdo e arrendamento). Tendo em vista que a locagdo e arrendamento dos
imdveis 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¢des de cumprir com seus compromissos de pagamento
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na falta das receitas oriundas dos contratos de locag@o e, consequentemente impactando a
rentabilidade das Cotas dos FI-Infra; Adicionalmente, a eventual rescisdo dos contratos de
locagdo, voluntdria ou involuntariamente pelo locatdrio, com ou sem o pagamento da
indeniza¢do devida, e/ou o aumento da vacancia dos imdveis, 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 locacdo, os locatdrios poderdo propor
demandas judiciais a fim de obter a rescisdo judicial da relacdo locaticia em caso de
onerosidade excessiva dos contratos de locag@o.

(1) Risco de decisdes administrativa, arbitrais e/ou judiciais desfavordveis. Os FI-Infra
poderdo ser parte em diversas agdes, nas esferas civel, penal tributdria e/ou trabalhista. Nao
héd garantia de que os FI-Infra irdo obter resultados favordveis 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 Fl-Infra poderdo ser parte em demandas
judiciais, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema
judicidrio brasileiro, a resolucio de tais demandas poderd levar muitos anos. Ademais, nao 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 negociacdo das Cotas de FI-Infra.

(n) Risco de imagem. A ocorréncia de quaisquer fatos extraordindrios 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 negociac@o ou locag@o dos iméveis 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 relacdes juridicas de direito privado no periodo da pandemia declarada pela
Organizagdo Mundial de Saide em decorréncia do novo coronavirus (Covid-19). O projeto
da referida lei previa, em seu artigo 9°, a suspensio da possibilidade de concessdo de liminar
em ag¢do de despejo de imdveis urbanos (residencial e ndo residencial), prevista no artigo 59,
§1° 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 concessao de liminar para despejo dependerd da andlise judicial das
peculiaridades de cada caso, sendo que, poderdo ser indeferidas, inviabilizando a retomada
dos imdveis 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 imdveis atualmente locados e em situacdo de
inadimpléncia, hipdtese em que as suas receitas poderdo ser adversamente afetadas e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

(p) Risco de desapropriagdo e de outras restri¢des de utilizagdo dos bens iméveis pelo Poder
Publico. De acordo com o sistema legal brasileiro, os bens dos emissores dos titulos que
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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 desapropriacdo, ndo hd como garantir que o prego que venha a ser pago
pelo Poder Publico serd 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 n@o ser capazes de reaver os imdveis atualmente locados e em situag@o
de inadimpléncia, hipétese em que as suas receitas poderdo ser adversamente afetadas e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

(q) Risco relacionado aos quéruns de deliberacido no ambito dos Outros Ativos Financeiros e
eventual compartilhamento com outros credores nas dividas dos emissores (acordo entre
credores) nas dividas origindrias dos Outros Ativos Financeiros. No ambito dos Outros Ativos
Financeiros e/ou no endividamento dos emissores, a deliberagdo para tomar determinadas
medidas previstas nos respectivos instrumentos (tais como vencimento antecipado, liberagao
ou substituicdo de garantias, concessdo 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 relacdo a tais endividamentos e a excussdo de garantias.

(r) Risco de sangdes no ambito dos ativos componentes da carteira dos FI-Infra. Determinados
ativos componentes da carteira dos FI-Infra, inclusive titulos ptblicos, podem estar sujeitos a
regulamentagdes, decisdes e 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 restricdes a negociacdo por parte das bolsas de valores e mercadorias e
futuros ou de 6rgdos reguladores. Em situagbes em que tais restrigoes estiverem sendo
praticadas, as condi¢cdes de movimentagdo dos ativos da carteira e precificacdo dos ativos
poderao ser prejudicadas.

(vii) RISCO DE QUESTIONAMENTO DA VALIDADE E DA EFICACIA

(a) Questionamento da Validade e da Eficdcia da Emissdo, da Subscrigdo ou da Aquisi¢do dos
Ativos Incentivados. O FUNDO alocari parcela predominante de seu patrimdnio liquido em
Cotas de Fl-Infra, sendo que esses fundos investirdo preponderantemente nos Ativos
Incentivados, no mercado primdrio ou secundario. A validade da emissdo, da subscri¢cdo ou
da aquisi¢do dos Ativos Incentivados pelos Fl-Infra podera ser questionada por terceiros,
inclusive em decorréncia de faléncia ou recuperagdo judicial ou extrajudicial dos respectivos
emissores, garantidores, devedores ou alienantes.

(viii) RISCO DE FUNGIBILIDADE

(a) Intervencdo ou Liquidagdo da Institui¢do 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 liquidagdo
judicial ou extrajudicial da institui¢do 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 poderdo ser bloqueados e ndo vir ser recuperados, o que afetaria negativamente o
patrimoénio do FUNDO.

(ix) RISCOS DE CONCENTRACAO
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(a) Concentragao em FI-Infra e em Ativos Incentivados. O risco da aplicagdo no FUNDO tem
relagd@o direta com a concentracdo 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
Econdémico ou, ainda, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditdrios, cujos direitos creditdrios 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 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 ndo 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 hipétese, se os emissores ou contrapartes dos Outros
Ativos Financeiros ndo honrarem com seus compromissos, hda 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 Fl-Infra poderdo, 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,
amortizagao ou resgate antecipado. Na ocorréncia de qualquer desses eventos, o fluxo de caixa
previsto para o FUNDO também seria afetado. Em qualquer hipétese, 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¢cdo 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 protecao das posicdes a vista, existe o risco de essas
operacdes nao representarem um hedge perfeito ou suficiente para evitar perdas aos referidos
fundos de investimento e, consequentemente, ao 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 quéruns qualificados para a
assembleia geral deliberar sobre determinadas matérias de interesse dos Cotistas. Tais quéruns
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poderdo acarretar limitagdes as atividades do FUNDO em decorréncia da impossibilidade de
aprovacdo de certas matérias na assembleia geral.

(b) Caracterizagio de Justa Causa. Nos termos do Pardgrafo Unico do Artigo 36 deste
Regulamento, (1) até que haja reconhecimento em decisao judicial contra a qual ndo caiba
mais recurso com efeito suspensivo, ndo serd caracterizada Justa Causa na hipdtese de
descumprimento pelo GESTOR de suas obrigacdes, deveres ou atribuigdes 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 deciséo judicial contra a qual ndo
caiba mais recurso com efeito suspensivo ou em decisdo administrativa final, ndo serd
caracterizada Justa Causa na hipdtese de o GESTOR ou qualquer de seus sécios ou
administradores praticar atividades ilicitas no mercado financeiro ou de capitais, crimes contra
o Sistema Financeiro Nacional ou atos de corrupgao.

Enquanto nao for caracterizada a Justa Causa, as deliberagdes da assembleia geral relativas
(1) a substitui¢do do GESTOR; e (2) a defini¢do da orientagdo 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 prestac@o dos servigos de gestao das carteiras
dos referidos Fl-Infra, continuarfo sujeitas ao quérum qualificado previsto no Artigo 36
acima, devendo ser tomadas em primeira ou segunda convocacio, 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 circulacdio. Dessa forma, relativamente a outros fundos de
investimento constituidos nos termos da Instrucdo CVM 555, os Cotistas poderdo encontrar
dificuldades em reunir os votos necessdrios para a aprovar a substitui¢do do GESTOR.

(c) Aprovacao 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 hipéteses em que o presente Regulamento definir quérum de instalag@o superior. Exceto
por determinadas matérias previstas no Artigo 36 acima, as deliberacdes na assembleia geral
serdo tomadas, em primeira ou segunda convocacdo, 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 circulagdo.

(d) Concentragdo das Cotas. Ndo hd restricio quanto a quantidade maxima de cotas do
FUNDO que poderd 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
participac@o expressiva no patrimonio do FUNDO. Tal fato podera fragilizar a posi¢do dos
demais Cotistas em razio da possibilidade de certas deliberagdes na assembleia geral virem a
ser tomadas pelo Cotista “majoritdrio” em fungdo de seus interesses préprios e em detrimento
do FUNDO e dos Cotistas “minoritdrios”.

(e) Emissao de Novas Cotas. O FUNDO podera, a qualquer tempo, observado o disposto no
presente Regulamento, emitir novas cotas. Na hipétese de realizagdo de uma nova emissao os
Cotistas poderdo ter as suas respectivas participagdes no FUNDO diluidas, caso ndo exercam
o seu direito de preferéncia. Ademais, a rentabilidade do FUNDO poder4 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 subscri¢do de novas Cotas de FI-Infra pelo FUNDO.

280



C)RIOBRAVDO

DocuSign Envelope ID: 75F8CA71-F771-4372-A017-9A726 CAD6D27

(xiii) RISCOS AMBIENTAIS

(a) O FUNDO est4 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 Fl-Infra, inclusive e sem limitacdo: 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 execug¢ao 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 legislacdo federal impde responsabilidade objetiva aquele que
direta ou indiretamente causar degradacdo 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 indenizagdes ambientais substanciais ou despesas relevantes incorridas para
custear a recuperagdo do meio ambiente ou o pagamento de indenizacio a terceiros afetados
podera impedir ou levar os emissores de Ativos Incentivados a retardar ou redirecionar planos
de investimento em outras areas, o que poderd ter um efeito adverso sobre o FUNDO.
Eventuais seguros contratados para cobrir exposicao a contingéncias ambientais dos emissores
dos Ativos Incentivados podem nio ser suficientes para evitar potencial efeito adverso sobre
o FUNDO.

(xiv) RISCOS SOCIOAMBIENTAIS

(a) As operagdes do FUNDO, dos Fl-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 Fl-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 dreas ambientalmente sensiveis. O eventual descumprimento de leis e regulamentos
ambientais também pode acarretar a imposi¢ao de sangdes administrativas, civeis e criminais
(tais como multas e indenizacdes). As leis e regulamentos ambientais podem se tornar mais
restritivas, sendo que qualquer aumento de restricdes pode afetar adversamente os negécios
do FUNDO e a sua rentabilidade. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de protegéo
ambiental serem alteradas apds 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¢cdo dos
colaboradores a ambientes perigosos e insalubres e relacionamento com comunidades do
entorno, considerando a possibilidade de exposi¢@o destas populagdes 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) Precificaciio 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
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estabelecidos pela regulamentacdo em vigor. Referidos pardmetros, tais como o de marcacéo
a mercado (mark-to-market), poderdao causar variagdes nos valores dos referidos ativos,
podendo resultar em reducdo 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 valorizagido das
suas cotas, sendo apenas uma meta estabelecida pelo FUNDO. Referida rentabilidade alvo
nao constitui, portanto, garantia minima de remuneracdo 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 ndo constituam patrimonio suficiente para a remuneragio das suas cotas,
de acordo com a rentabilidade alvo estabelecida no presente Regulamento, a valorizagdo das
cotas de titularidade dos Cotistas serd inferior a meta indicada. Assim, ndo hd garantia de que
o retorno do investimento realizado pelos Cotistas nas cotas do FUNDO serd 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 préprio FUNDO,
ndo representam garantia de rentabilidade futura.

(c) Nao Realizagdo dos Investimentos. Nao hd 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 neste Regulamento, o que pode resultar em
investimentos menores ou, mesmo, na nio 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) Auséncia de Propriedade Direta dos Ativos. Os direitos dos Cotistas deverao ser exercidos
sobre todos os ativos da carteira do FUNDO de modo ndo individualizado, proporcionalmente
a quantidade de cotas por eles detidas. Portanto, os Cotistas ndo terdo 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 servicos no
mercado de capitais local, incluindo a administracdo e a gestdo 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 Econdmicos atuem na condic@o de contraparte. Ademais, observado
o disposto no Capitulo III deste Regulamento, o FUNDO aplicard, no minimo, 95% (noventa
e cinco por cento) do seu patrimdnio liquido nas Cotas de FI-Infra. Os FI-Infra, por sua vez,
(1) sdo 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 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 condicé@o 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 Economicos. Em qualquer caso, podera vir a ser configurado eventual
conflito de interesses, resultando em prejuizos ao FUNDO e, consequentemente, aos Cotistas.

(f) Restrigdes de Natureza Legal ou Regulatéria. Eventuais restricdes de natureza legal ou
regulatéria podem afetar adversamente a validade da emissao, da subscri¢do ou da aquisi¢do
dos Ativos Incentivados pelos FI-Infra, da constituicdo ou do funcionamento dos FI-Infra ou
da emissdo das Cotas de FI-Infra, o comportamento dos referidos ativos e os fluxos de caixa
a serem gerados. Na ocorréncia de tais restricdes, tanto o fluxo de originagdo 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.

(g) Participagdo de Pessoas Vinculadas na Oferta. Nos termos da regulamentacdo em vigor,
poderd ser aceita a participagdo de Pessoas Vinculadas na Oferta. Caso seja verificado 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 serdo automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrucio CVM
400. A participagdo de Pessoas Vinculadas na Oferta podera promover reducdo da liquidez
das Cotas Classe A do Fundo no mercado secundario.

(h) Alteragdo da Legislagdo Aplicavel ao FUNDO e/ou aos Cotistas. A legislagdo aplicdvel
ao FUNDO, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo FUNDO, incluindo, sem
limitag@o leis tributdrias, estd sujeita a alteracdes. Tais alteracdes podem ocorrer, inclusive,
em cardter transitério ou permanente, em decorréncia de fatos extraordindrios e imprevisiveis,
no Brasil ou no exterior, tais como os efeitos da crise sanitéria, social e econdmica decorrente
da pandemia da COVID-19. A publicagao de novas leis e/ou uma nova interpretacao das leis
vigentes poderdo impactar negativamente os resultados do FUNDO. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgados reguladores no mercado brasileiro, bem
como moratdrias e alteragdes das politicas monetdria e cambial. Tais eventos poderdo
impactar, de maneira adversa, o valor das cotas do FUNDO, bem como as condigdes para a
Distribui¢do de Rendimentos e o resgate das cotas.

(i) 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 patrimdnio liquido nas Cotas de Fl-Infra; e (2) cada FI-
Infra deverd aplicar, no minimo, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patrimdnio liquido
nos Ativos Incentivados. Além do risco de alteracdo das normas aplicaveis ao FUNDO e aos
Fl-Infra, caso o atendimento das disposi¢des 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 liquida¢do ou
a transformacgéo, 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.

(j) Tributagdo da Distribui¢do de Rendimentos. Observado o fator de risco “Precificagdo dos
Ativos” acima, eventuais variacdes nos valores das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do FUNDO poderdo resultar em reducéo 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 amortizacdo de suas
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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
Distribui¢do de Rendimentos, ainda que o valor das cotas do FUNDO tenha sofrido uma
redug@o. Quando da Distribuicdo 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 deverd, de acordo com a sua propria natureza,
analisar detalhadamente o CAPITULO XIII, inclusive com eventual auxilio de consultores
externos, sobre a tributagdo que lhe € aplicdvel e o impacto de tal tributagdo em sua analise de
investimento.

(k) Impossibilidade de Previsdo dos Processos de Emissdo e/ou de Alienagdo dos Ativos
Incentivados. Nao é possivel prever os processos de emissdo e/ou alienacdo dos Ativos
Incentivados que os Fl-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 poderdo ser emitidos ou alienados com base em
processos que ndo assegurem a auséncia de eventuais vicios na sua emissdo ou formalizagio,
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 prética de administracdo 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 esta sujeito, o ADMINISTRADOR e o GESTOR néo
poderdo ser responsabilizados por eventual depreciacdo da carteira e/ou por eventuais
prejuizos que os Cotistas venham a sofrer em caso de liquidacdo do FUNDO, exceto se o
ADMINISTRADOR e/ou o GESTOR agirem com comprovada culpa ou dolo, de forma
contrdria 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 DAl 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.
Paragrafo Primeiro — Nao serd realizada 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,
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inclusive para fins de apuracdo do valor das cotas e de realizacdo da integralizacdo, da
amortizacao ou do resgate das cotas.

Paragrafo Segundo — Todas as obrigagdes previstas neste Regulamento, inclusive obrigacoes
de pagamento, cuja data de vencimento coincida com dia que ndio seja Dia Util serdo
cumpridas no primeiro Dia Util subsequente, nfo havendo direito por parte dos Cotistas a
qualquer acréscimo.

Artigo 65° Eventuais prejuizos decorrentes dos investimentos realizados pelo FUNDO serdo
incorporados ao seu patrimonio, sendo certo que as aplicacdes realizadas pelos Cotistas no
FUNDO n@o 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 liquidagdo e o encerramento do FUNDO dar-se-4 na forma prevista na Instru¢ao
CVM 555, ficando o ADMINISTRADOR responsavel pelo FUNDO até a efetivagdo da
liquidagdo e do encerramento do mesmo.

Artigo 67° Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletronico uma
forma de correspondéncia vélida entre o ADMINISTRADOR, o GESTOR, o
CUSTODIANTE e os Cotistas.

Parigrafo Unico — Desde que permitido pela regulamentaciio em vigor, as comunicagdes
entre 0o ADMINISTRADOR, o GESTOR, o CUSTODIANTE e os Cotistas serdo realizadas,
preferencialmente, por correio eletrdnico ou outra forma de comunicacio eletronica admitida
pela regulamentacdo aplicavel.

Artigo 68° O ADMINISTRADOR mantém servico de atendimento, responsavel pelo
esclarecimento de dividas e pelo recebimento de reclamacgdes, a disposi¢ao 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 informacdes referentes a exercicios anteriores do mesmo, tais como demonstracdes
contdbeis, relatérios do ADMINISTRADOR e demais documentos pertinentes que tenham
sido divulgados ou elaborados por forca de disposi¢cdes regulamentares aplicdveis a fundos de
investimentos.

Paragrafo Unico — O servico de atendimento aos Cotistas estd disponivel pelo e-mail
555 @brltrust.com.br.

Artigo 69° Fica eleito o foro da Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, com expressa
rentincia de qualquer outro, por mais privilegiado que seja, para quaisquer agdes nos processos
judiciais relativos ao FUNDO ou a questdes decorrentes do presente Regulamento.

Sao Paulo, 8 de marco de 2022.

-Administrador-
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ATO DO ADMINISTRADOR DE 32 (TERCEIRA) ALTERAGAO DO REGULAMENTO DO RIO
BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM

INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO
CNPJ/ME n.2 38.314.962/0001-98

Por este instrumento particular, BRL TRUST DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.,
instituicdo financeira com sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, localizada na Rua
lguatemi, n2 151, 192 andar, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ/ME sob o n? 13.486.793/0001-42,
devidamente autorizada pela Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) para o exercicio profissional
de administragdo de carteiras de valores mobilidrios, na categoria de administrador fiducidrio, nos
termos do Ato Declaratério CVM n2 11.784, de 30 de junho de 2011 (“Administradora”), na qualidade
de Administradora do do RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS
INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO, inscrito no
CNPJ/ME sob o n.2 38.314.962/0001-98 (“Fundo”), neste ato representada de acordo com seu
Estatuto Social, nos termos da legislagdo e regulamentacdo vigentes, resolve, por meio do presente

instrumento (“Ato do Administrador de 32 (Terceira) Alteracdo”):

CONSIDERANDO QUE:

l. a Administradora, por ato particular datado de 24 de agosto de 2020 (“Instrumento do

Administrador de Constituicdo do Fundo”), deliberou, dentre outras: (a) constituir o

Fundo, sob a forma de condominio fechado, nos termos da Instrugdo CVM n2 555/2014;
e (b) aprovar o regulamento do Fundo (“Regulamento”);

I o Regulamento, a Emissdo e a Oferta e a atual denominagdo social do Fundo foram
aprovados por meio do “Instrumento Particular de Alteragéo do Regulamento do Rio Bravo
Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura Sustentdvel Renda Fixa Crédito
Privado”, datado de 22 de julho de 2021, conforme posteriormente alterado em 31 de
agosto de 2021 por meio do “Instrumento Particular de Alteragdo do Regulamento do Rio
Bravo Fundo Incentivado de Investimento em Infraestrutura Sustentdvel Renda Fixa
Crédito Privado” e do “Ato do Administrador de Segunda Alteragdo do Regulamento do
Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de Investimento

em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado”, datado de 08 de margo de 2022 (“Atos do
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Administrador de Aprovagdo da Oferta”) que em conjunto com o Ato do Administrador

de Constituicdo do Fundo sdo denominados (“Atos do Administrador”); e

. o Fundo ainda ndo iniciou suas atividades e ndo apresenta, nesta data, qualquer cotista

em seus registros, ndo havendo, portanto, cotas do Fundo em circulagdo;

RESOLVE:

(i) Transferir a administragdo do Fundo para BANCO DAYCOVALS.A,, institui¢do financeira com
sede na Avenida Paulista, n? 1793, Sdo Paulo — SP, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o
n262.232.889/0001-90, a qual é autorizada pela CVM a exercer o servigo de administracdo
fiducidria, por meio do Ato Declaratério CVM n°® 17.552, de 05 de dezembro de 2019
(“Nova Administradora”), que, a partir da presente data, passard a prestar os servigos de
administracdo fiducidria, controladoria, custédia, escrituragdo e distribui¢do originaria do

Fundo;

(i)  Alterar o regulamento do fundo para refletir as resolugdes anteriores e aprovar a
consolidagdo do novo teor do regulamento do Fundo, que passara a vigorar, a partir desta

data, na forma constante do Anexo | (“Regulamento”); e

(iii) tomar todas as medidas necessérias e/ou firmar todos os documentos pertinentes: (i) a
atualizagdo, perante os 6rgdos publicos competentes, dos dados cadastrais do Fundo e (ii)

a operacionalizagdo do Fundo e da Oferta em fase de registro perante a CVM.

Fica dispensado o registro deste Ato da Admininistradora, incluindo seu anexo, em cartério de titulos
e documentos, nos termos da Lei n® 13.874/2019 e do Oficio Circular n2 12/2019/CVM/SIN. Os termos
em letra mailscula ndo expressamente definidos neste documento terdo o significado que lhes for

atribuido no Regulamento.

S3o Paulo, 22 de abril de 2022.
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ANEXO |

REGULAMENTO DO

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

CNPJ/ME n.2 38.314.962/0001-98
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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 —

22/04/2022
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 duragao, é regido pelo presente regulamento (“Regulamento™),
pela Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976. pela Instrucdo da Comissdo de Valores
Mobilirios (“CVM”) n° 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme alterada (“Instrucéo
CVM 555”), 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 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 disposicOes legais e regulamentares aplicaveis. A
carteira de investimentos do FUNDO observara no que couber o previsto na Resolucéo do
Conselho Monetario Nacional n® 4.661 de 25 de maio de 2018 (“Resolucdo CMN n°
4.661/18").

Paragrafo Primeiro — O FUNDO ¢ destinado a investidores em geral, que busquem
rentabilidade compativel com a politica de investimento, composicéo e diversificagdo da
carteira do FUNDO e que aceitem 0s riscos associados aos investimentos realizados pelo
FUNDO.

Paragrafo Segundo — Caso algum dos Cotistas seja entidade fechada de previdéncia
complementar, sujeita, portanto, a Resolugdo CMN 4.661, caberd ao prdprio Cotista o controle
e a consolidagdo de seus investimentos mantidos no FUNDO com os demais investimentos
detidos pelo Cotista por meio de sua carteira prépria ou por meio de outros fundos de
investimento, cabendo exclusivamente ao referido Cotista assegurar que a totalidade de seus
recursos estd em consonancia com a regulamentacdo prdpria aplicavel, ndo cabendo ao
ADMINISTRADOR e/ou ao GESTOR a responsabilidade pela observéncia de quaisquer
outros limites, condi¢Bes ou restricdes que ndo aqueles expressamente definidos neste
Regulamento.

CAPITULO Il - DA ADMINISTRAGCAO
Artigo 2° O FUNDO contara com 0s seguintes prestadores de servigo:
(i) ADMINISTRADOR: BANCO DAYCOVAL S.A,, institui¢do financeira com sede na
Avenida Paulista, n° 1793, Sdo Paulo — SP, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o n°
62.232.889/0001-90, a qual é autorizada pela CVM a exercer o servico de administragdo

fiduciaria, por meio do Ato Declaratério CVM n° 17.552, de 05 de dezembro de 2019
(“ADMINISTRADOR?).
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(ii) GESTOR: RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA,, institui¢do financeira com sede
na cidade de Sdo 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
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”).

(iiiy CUSTODIA E TESOURARIA: os servigos de custodia e tesouraria do Fundo serfo
prestados pelo BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira com sede na Avenida
Paulista, n°® 1793, Sdo Paulo — SP, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o n°
62.232.889/0001-90, a qual é autorizada pela CVM a exercer 0 servico de custddia, por meio
do Ato Declaratério CVM n° 1085, de 30 de agosto de 1989 (“CUSTODIANTE”).

(iv) CONTROLADORIA E ESCRITURACAO: os servicos de controladoria e escrituragdo
serdo prestados pelo ADMINISTRADOR, acima qualificado.

(v) DISTRIBUICAO: terceiros contratados pelo ADMINISTRADOR, em nome do FUNDO,
devidamente habilitados para tanto.

Paréagrafo Primeiro — O ADMINISTRADOR, observadas as limitagdes estabelecidas neste
Regulamento e nas disposicdes legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e gerais
poderes para praticar todos o0s atos necessarios a administragdo do FUNDO, sem prejuizo dos
direitos e obrigacdes de terceiros contratados para prestacdo de servigos ao FUNDO,
assumindo a obrigacédo de aplicar em sua administragdo os principios técnicos recomendaveis
e o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na condugéo de
seus proprios negécios, sempre no Unico e exclusivo beneficio do Cotista, praticando todos 0s
seus atos com a estrita observancia dos deveres de diligéncia, lealdade, informag&o 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 praticas ambientais, sociais e
de governanga (“ESG”), nos termos do Art. 78 §2° inciso Il da Instru¢do CVM 555.

Paragrafo Terceiro — O GESTOR pode, em nome do FUNDO, negociar a subscrigdo, 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
gestdo da carteira do FUNDO, incluindo, sem limitagdo, compromissos de investimento,
cartas propostas, boletins de subscri¢do, contratos de cessdo, acordos de confidencialidade,
memorandos de entendimento, atas de assembleias gerais, contratos com instituigdes
financeiras, administradores, gestores, escrituradores ou custodiantes dos Fl-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 gestéo da carteira do FUNDO, copias
de cada documento que serd 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 Quarto — Observadas as disposi¢des legais e regulamentares vigentes, o
ADMINISTRADOR, o0 GESTOR, o CUSTODIANTE e os demais prestadores de servico
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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 prdprios atos e omissdes contrarios a lei, ao presente Regulamento ou as
disposicdes regulamentares aplicéveis.

CAPITULO 111 - DA POLI,TICANDE INVESTIMENTO E DA COMPOSIGAO E
DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA DO FUNDO

Artigo 3° O FUNDO ¢ classificado como “Renda Fixa”, de acordo com a regulamentacdo
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 e do artigo
131-A da Instrugdo CVM 555. O FUNDO é 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 aquisigdo, no mercado priméario ou secundério, (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 (“Fl-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-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¢es do artigo 3° da Lei n® 12.431, os Fl-Infra
deverdo investir, pelo menos, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patriménio liquido (i)
(a) preponderantemente, em debéntures emitidas, nos termos do artigo 2° da Lei n® 12.431,
(1) por concessionéria, permissiondria, autorizataria ou arrendataria constituida sob a forma
de sociedade por acdes; (2) por sociedade de propdsito especifico constituida sob a forma de
sociedade por acoes; ou (3) pelo controlador de qualquer das sociedades referidas nos itens
(1) e (2) acima, em qualquer hipotese, desde que constituido sob a forma de sociedade por
acdes (“Debéntures Incentivadas”); e (b) em outros ativos emitidos, de acordo com o artigo
20 da Lei n° 12.431 para a captacdo de recursos com vistas a implementar projetos de
investimento na &rea de infraestrutura ou de producdo econémica intensiva em pesquisa,
desenvolvimento e inovacdo, considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo
Poder Executivo Federal (em conjunto com as Debéntures Incentivadas, “Ativos
Incentivados™).

Paragrafo Segundo — Os Fl-Infra somente poderdo adquirir Ativos Incentivados e outros
ativos financeiros permitidos pela regulamentagdo aplicavel e pelo Regulamento em relagdo
aos quais tenha sido atribuida classificacéo de risco igual ou superior a “BBB-" ou equivalente
em escala nacional (“Rating Minimo™), por uma agéncia classificadora de risco especializada
devidamente registrada na CVM (“Agéncia de Classificacdo de Risco”), sendo responsavel
pela avaliacdo de risco das cotas do FUNDO nos termos do Regulamento. Caso o0s Ativos
Incentivados ou os outros ativos financeiros adquiridos pelos Fl-Infra, conforme aplicavel,
tenham sua classificacdo de risco rebaixada para menos do que o Rating Minimo (“Ativos
Desenquadrados”), os Fl-Infra deverdo alienar os Ativos Desenquadrados dentro do prazo de
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180 (cento e oitenta) dias corridos contados do respectivo rebaixamento, observado que, caso
a carteira dos Fl-Infra fique desenquadrada em raz8o da alienacdo dos Ativos
Desenquadrados, os Fl-Infra poderdo realizar a amortizagdo extraordinaria compulséria 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 necesséarias para observar o quanto disposto no §5° do artigo 3° da Lei 12.431.

Paragrafo Terceiro — O processo de integracdo de questbes ESG com a andlise
fundamentalista de crédito, além de consideragdo das contribui¢des socioambientais dos
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 um processo especifico para emissdes
estruturadas pelo GESTOR e um segundo processo mais simplificado, com menos etapas para
emissoes relativas a ofertas publicas primarias do mercado de capitais e mercado secundario
de pessoas ndo relacionadas ao GESTOR, em conformidade com a regulagdo vigente e este
Regulamento. Este processo, objetivo, tem como base ferramentas proprietarias e
classificacdo, também chamada de taxonomia, prdpria que constituem um sistema de
administracdo de riscos sociais e ambientais (SARAS), conforme declaracéo de consultoria
independente. Entre os principais recursos e ferramentas desenvolvidas, sdo elencadas a lista
de exclusdo, a ferramenta de elegibilidade e de categorizagdo de riscos, questiondrios e lista
de documentos de natureza socioambiental e relatério anual ao Cotista.

Paragrafo Quarto — Desde que respeitada a politica de investimento do FUNDO prevista no
presente Regulamento, o GESTOR tera plena discricionariedade na sele¢do e na
diversificacdo das Cotas de Fl-Infra a serem subscritas ou adquiridas pelo FUNDO, néo tendo
0 GESTOR qualquer compromisso formal de investimento indireto ou concentragdo 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 creditérios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantidor especifico.

Paragrafo Quinto — Somente podem compor a carteira do fundo ativos financeiros que sejam
registrados em sistema de registro, objeto de custédia ou objeto de depésito central, em todos
0s casos junto a instituicdes devidamente autorizadas pelo Banco Central do Brasil
(“BACEN”) ou pela CVM para desempenhar referidas atividades, nas suas respectivas areas
de competéncia.

Paragrafo Sexto — Os Ativos Incentivados, subscritos ou adquiridos pelos FI-Infra em que o
FUNDO invista, poderdo contar com garantias reais e/ou fidejussorias prestadas pelos
respectivos emissores ou por terceiros. A subscricdo ou aquisicdo dos Ativos Incentivados
pelos Fl-Infra deveré abranger todas as suas garantias e demais acessorios.

Paragrafo Sétimo — O FUNDO buscara 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 Distribuicdo de Rendimentos
(conforme abaixo definido) e a Amortizacdo Extraordinéria (conforme abaixo definido) nos
termos do Capitulo VII deste Regulamento. A RENTABILIDADE ALVO AQUI
PREVISTA NAO REPRESENTA NEM DEVE SER CONSIDERADA COMO
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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
CONCENTRAGCAO 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 111, 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 patrimdnio em Ativos
Incentivados, observados os percentuais e prazos previstos na Lei n® 12.431, os quais séo
considerados ativos de crédito privado nos termos da Instru¢cdo CVM 555. O FUNDO,
portanto, esta sujeito 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, mas ndo se limitando a, por forca de faléncia, recuperacéo judicial ou extrajudicial,
liquidacdo ou outro regime semelhante em relacéo 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 relacdo ao patrimdnio liquido do FUNDO)
DE ATIVO FINANCEIRO INDIVIDUAL AGREGADO

MINIMO [ MAXIMO | MINIMO | MAXIMO

| — Cotas de Fl-Infra:

(i) Cotas de Fl-Infra emitidas por
Fl-Infra destinados a investidores 75%:* 100%
em geral

(ii) Cotas de FI-Infra emitidas por
Fl-Infra destinados exclusivamente
a investidores qualificados,
conforme o artigo 12 da Resolucéo
CVM n° 30, de 11 de maio de 2021,
conforme em vigor (“Resolucéo
CVM 307”), observado o item “(iii)”
abaixo.

(iii) Cotas de FI-Infra emitidas por
Fl-Infra destinados exclusivamente 0% 5%?
a investidores profissionais,

0% 20% 95%! 100%

* Observado o disposto no Paragrafo Quarto deste Artigo 6°.
2 Dentro do limite de que trata a alinea (i) do item | da tabela “Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”.
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conforme, conforme o artigo 11 da
Resolugcdo CVM 30.
11 — Outros Ativos Financeiros:

(i) titulos publicos federais 0% 5%?
(i) titulos de renda fixa emitidos
por instituicdo financeira em 0% 5905

funcionamento no pais

(iii) Operagdes compromissadas
lastreadas nos ativos referidos nos 0% 5%%
itens (i) acima

(iv) cotas de fundos de indice
negociadas em mercado de bolsa
que reflitam as variagOes e a 0% 5%’
rentabilidade de indices de renda
fixa

(v) cotas de fundos de investimento
enquadrados no artigo 119, §1°,V, Vedado
da Instrucdo CVM 555

(vi) operagdes compromissadas ndo
lastreadas apenas em titulos da Vedado
divida

(vii) outros ativos financeiros ndo
expressamente previstos neste Vedado
Regulamento

0% 5%*

PERCENTUAL (em relagéo ao
LIMITES POR EMISSOR Patrimonio Liquido do FUNDO)
| — Cotas de Fl-Infra emitidas por um mesmo FI-
Infra, observado o disposto no item | da tabela Até 100%
“Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”

11 — Outros ativos financeiros de emissao da Unido
Federal

Até 5%

3 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites méaximos de concentracdo 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°.

5 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites maximos de concentracdo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO poderé 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.

6 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Parégrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites méaximos de concentracéo 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¢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 concentracdo 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.
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111 - Outros ativos financeiros de emisséo de uma
mesma instituicdo financeira

IV — Cotas de emissdao de um mesmo fundo de
investimento, desde que previsto na alinea (iii) do
item |1 da tabela “Limites por Modalidade de
Ativo Financeiro”

Até 5%

Até 5%°

Paragrafo Primeiro — O FUNDO respeitara ainda os seguintes limites:

| — Outros Ativos Financeiros de emissao do
ADMINISTRADOR, do GESTOR ou de Vedado
empresas a eles ligadas

11 — Cotas de fundos de investimento, incluindo os
Fl-Infra, administrados ou geridos pelo
ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por

Até 100% do patriménio liquido do

. - FUNDO
empresas a eles ligadas, observado o disposto na
tabela “Limites por Emissor”
11 - O~pera(;oes em mercado de derivativos para Vedado
protecdo da carteira (hedge)
1V — Operagdes em mercado de derivativos para Vedado
alavancagem
V — Ativos financeiros classificados como ativos Minimo de 95% do patrimdnio
de crédito privado, incluindo as Cotas de Fl-Infra liguido do FUNDO®
VI — Ativos financeiros negociados no exterior Vedado
VI — OperagBes de day trade, assim consideradas
aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, Vedado
independentemente de o FUNDO possuir estoque
ou posicédo anterior do mesmo ativo financeiro
VIl — Operacdes de renda varivel Vedado

Paragrafo Segundo — Para fins dos limites por emissor estabelecidos no caput, consideram-
se como de um mesmo emissor 0s 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 proposito especifico, constituida sob a forma de sociedade por agdes, o limite
por emissor referido acima sera computado considerando-se a sociedade de proposito
especifico como um emissor independente, desde que haja a constitui¢do de garantias relativas
ao cumprimento das obrigacdes principais e acessorias e que elas ndo sejam concedidas por
integrantes do seu Grupo Econdmico, exceto no caso de garantias reais incidentes sobre as
acdes de emissao do préprio emissor.

8 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites maximos de concentracdo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO poderd 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 11 da tabela “Limites por
Modalidade de Ativo Financeiro”.

9 Observado o disposto no Paragrafo Oitavo deste Artigo 6°.
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Paragrafo Quarto — O FUNDO observara os seguintes prazos de enquadramento da sua
carteira: (i) apds 180 (cento e oitenta) dias contados da data da 12 (primeira) integralizagéo de
cotas (“Data da 12 Integralizagdo”), no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do patriménio
liquido do FUNDO deve estar aplicado em Cotas de Fl-Infra; e (ii) apds 2 (dois) anos contados
da Data da 12 Integralizacdo, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do patriménio
liquido do FUNDO deve estar aplicado em Cotas de Fl-Infra (“Aloca¢do 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
patriménio liquido em outros ativos financeiros, que ndo sejam as Cotas de Fl-Infra, conforme
descritos no item Il 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 12 Integralizagdo,
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 Integralizagdo, 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 concentracdo da carteira do FUNDO previstos neste
Regulamento e nas normas legais e regulamentares vigentes serdo controlados por meio da
consolidacéo das aplicages do FUNDO com as dos Fl-Infra e dos demais fundos de
investimento investidos pelo FUNDO, ressalvadas as hipdteses de dispensa de consolidacéo
previstas na regulamentacéo aplicével.

Paragrafo Sétimo -O FUNDO PODERA ADQUIRIR ATIVOS OU MODALIDADES
OPERACIONAIS DE RESPONSABILIDADE DE PESSOAS JURIDICAS DE
DIREITO PRIVADO, 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 Oitavo - Para fins das hipoteses de excussdo de instrumentos de garantia
outorgados em favor do Fundo no &mbito do investimento, pelo Fundo, em Ativos
Incentivados também sera considerada como investimento em Ativo Incentivados.

Paragrafo Nono - O FUNDO podera investir em cotas de fundos de investimento que
realizem operagdes em mercado de derivativos com exposicéo de até 100% (cem por cento)
do seu patrimdnio liquido. As operacbes em mercado de derivativos realizadas pelos fundos
de investimento investidos pelo FUNDO, deverdo: (i) ser realizadas em mercado de bolsa de
valores ou de mercadorias e futuros, ou de balcdo organizado; (ii) contar com garantia de
liquidacdo por camaras ou prestadores de servicos de compensacdo e de liquidagdo
autorizados a funcionar pelo BACEN ou pela CVM; (iii) respeitar, em relagdo ao total &
carteira do fundo investido, margem requerida limitada a 15% (quinze por cento) da posi¢do
em titulos da divida publica mobiliaria federal, ativos financeiros de emisséo de instituicdo
financeira e agGes aceitos pela clearing; e (iv) em relacéo ao total a carteira do fundo investido,
ter o valor total dos prémios de op¢des pagos limitado a 5% (cinco por cento) da posicao em
titulos da divida publica mobiliaria federal, ativos financeiros de emissdo de instituicdo
financeira e agBes da carteira; sendo que, para a verificacéo dos itens (iii) e (iv) acima, ndo
deverdo ser considerados os titulos recebidos como lastro em operacdes compromissadas, nos
termos do Art. 30, inciso V e §2° da Resolugéo n° 4.661.
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Artigo 7° Seja diretamente ou por meio da aplicagdo em cotas de outros fundos de
investimento é vedado ao FUNDO:

0} realizar operag@es de crédito;

(if)  aplicar em ativos financeiros de emisséo de pessoas fisicas;

(iii)  aplicar em ativos financeiros de emisséo de sociedades limitadas, ressalvados os
casos expressamente previstos Resolugdo CMN 4.661;

(iv)  realizar operacdes em mercados de derivativos: (a) a descoberto; ou (b) que gerem
a possibilidade de perda superior ao valor do patriménio liquido do FUNDO, ou
que obriguem os Cotistas a aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do
FUNDO;

V) realizar operagbes de compra e venda de um mesmo ativo financeiro em um
mesmo dia (operagOes day trade);

(vi)  aplicar no exterior;

(vii)  prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer forma;

(viii) locar, emprestar, tomar emprestado, empenhar ou caucionar ativos financeiros,
exceto nas seguintes hipéteses: (a) depdsito de garantias em operacfes com
derivativos; e (b) operacdes de empréstimos de ativos financeiros; e

(ix)  realizar operacbes compromissadas ndo lastreadas apenas em titulos da divida
publica mobiliéria federal interna;.

Artigo 8° E vedada, ainda, a realizacéo de aplicagdes pelo FUNDO em cotas de emisséo 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 condicdo de contraparte.

Paragrafo Unico — Observado o disposto neste Capitulo 111, 0 FUNDO aplicar4, no minimo,
95% (noventa e cinco por cento) do seu patriménio 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) poderéo (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¢do 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.

Artigo 10° Nos termos do Pardgrafo Segundo do Artigo 4° acima, 0 GESTOR, visando a
proporcionar a melhor rentabilidade aos Cotistas, poderd, respeitadas as limitaces deste
Regulamento (incluindo, mas néo limitado ao disposto no Artigo 6° acima) e da legislacéo e
da regulamentagdo em vigor, definir livremente o grau de concentracdo da carteira do
FUNDO. Néo obstante a diligéncia do GESTOR em selecionar as melhores opgoes de
investimento, os investimentos do FUNDO estdo, por sua propria natureza, sujeitos a
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flutuagdes tipicas do mercado e a outros riscos, que podem gerar a depreciacdo dos ativos
integrantes da carteira do FUNDO. A eventual concentragéo de investimento do FUNDO em
determinados Fl-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 Ill, ndo representam, sob
qualquer hipotese, 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¢cdo e
integralizacéo das cotas do FUNDO, nos termos deste Regulamento.

CAPITULO IV - DA REMUNERAGCAO

Artigo 13° Pelos servicos de administragdo, tesouraria, controladoria e escrituragdo, o
FUNDO pagard a taxa de administracdo equivalente a um percentual de 0,03% (trés
centésimos por cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO observado o
valor minimo mensal de R$ 1.500,00 (hum mil e quinhentos reais) ao més, atualizado,
anualmente, pela variagio 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
Integralizacéo, a qual remunera 0 ADMINISTRADOR e os demais prestadores de servicos ao
FUNDO, na forma entre eles ajustada, observado o quanto disposto nos paragrafos abaixo
(“Taxa de Administragdo Minima”). A taxa de administracdo do Fl-Infra Master sera
descontada da Taxa de Administragdo Minima.

Paragrafo Primeiro — Além da Taxa de Administragdo Minima descrita no Artigo 13° acima,
0 FUNDO estd, indiretamente, sujeito ao pagamento da taxa de administracéo dos Fl-Infra e
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 creditérios e dos fundos de investimento imobiliario cujas cotas
sejam admitidas & negociacdo em mercados organizados, e da taxa de administracdo dos
fundos geridos por partes ndo relacionadas ao GESTOR e ao ADMINISTRADOR. Desse
modo, fica estabelecida a taxa de administracdo méaxima de 1,15% (um inteiro e quinze
centésimos por cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO, a qual
corresponderd a Taxa de Administracdo Minima em conjunto com a taxa de administracéo
dos fundos nos quais 0 FUNDO invista (“Taxa de Administracdo Ma&xima”).

Paragrafo Segundo — A remuneracdo prevista neste Artigo 13° ndo podera ser aumentada
sem prévia aprovagdo 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.

Paragrafo Terceiro — O ADMINISTRADOR podera estabelecer que parcelas da taxa de
administracéo 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°.
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Artigo 14° Pela prestacéo do servico de gestdo da carteira do FUNDO, o GESTOR fara jus a
uma taxa de gestdo equivalente a um percentual de 0,80% (oitenta centésimos por cento) ao
ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO (“Taxa de Gest&o”).

Artigo 15° N&o serdo cobradas dos Cotistas taxas de saida, de performance ou de ingresso,
ressalvada cobrancga da Taxa de Distribui¢do Primaria (conforme abaixo definida), a qual ndo
integra o prego de integralizacdo das cotas, observado que quando da realizacéo de emissoes
de Cotas do FUNDO, os subscritores poderdo arcar com o0s custos decorrentes da estruturagao
e distribuigdo das Cotas, sendo que a cobranca de tais custos sera aprovada e definida no ato
que deliberar sobre as emissdes. Os fundos de investimento investidos pelo FUNDO,
incluindo os Fl-Infra, poderdo cobrar quaisquer das taxas referidas neste paragrafo.

Artigo 16° Pelos servicos de custddia dos ativos financeiros e de tesouraria da carteira do
FUNDO, o CUSTODIANTE fara jus a uma remuneragdo equivalente a um percentual de
0,02% (dois centésimos por cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO
observado o valor minimo mensal de R$ 1.000,00 (hum mil reais) atualizado anualmente, pela
variagio 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 Integralizagdo, excetuadas as despesas
relativas a liquidacao, 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 remuneracdes 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 remunerages deverdo ser pagas mensalmente, por
periodos vencidos, no 5° (quinto) Dia Util do més subsequente.

Artigo 18° Em caso de destituicdo do GESTOR sem Justa Causa, 0 FUNDO devera pagar ao
GESTOR o valor equivalente a 24 (vinte e quatro) meses da Taxa de Gestéo, calculada com
base no patriménio liquido do FUNDO ou no valor de mercado do Dia Util anterior & data de
convocacao da Assembleia Geral de Cotistas que delibere sobre a destituicéo, o que for maior
(“Multa de Destituigdo”). A Multa de Destituicdo sera devida na data da deliberacéo acerca
da destituigdo sem Justa Causa, e paga com recursos disponiveis do FUNDO.

CAPITULO V - DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 19° Constituem encargos do FUNDO, as seguintes despesas, que Ihe podem ser
debitadas diretamente:

(i) taxas, impostos ou contribuigBes 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, impressao, expedigdo e publicagdo
de relatorios e informacdes periodicas previstas na Instru¢cdo CVM 555;

(i) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicagdes aos
Cotistas;
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(iv) honorarios e despesas do auditor independente;
(v) emolumentos e comissdes pagas por opera¢des 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 condenagdo
imputada ao FUNDO, se for o caso;

(vii) parcela de prejuizos ndo coberta por apélices de seguro e ndo decorrente diretamente de
culpa ou dolo dos prestadores dos servigos de administragdo no exercicio de suas respectivas
fungdes;

(viii) despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio de direito de voto decorrente
de ativos financeiros do FUNDO;

(ix) despesas com liquidacéo, registro, e custodia de operacBes com titulos e valores
mobiliérios, ativos financeiros e modalidades operacionais;

(x) se for o caso, despesas com fechamento de cAmbio, vinculadas as suas operacdes ou com
certificados ou recibos de depdsito de valores mobiliarios;

(xi) contribuigdo anual devida as bolsas de valores ou as entidades do mercado organizado em
que 0 FUNDO tenha suas cotas admitidas a negociacéo;

(xii) a Taxa de Administracdo e a Taxa de Gestéo;

(xiii) eventuais montantes devidos aos Cotistas na hipétese de acordo de remuneragdo com
base na Taxa de Administracdo e na Taxa de Gestéo, 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.

Paragrafo Unico - Quaisquer despesas ndo previstas no caput como encargos do FUNDO,
inclusive aquelas de que trata o artigo 84, §4°, da Instrucdo CVM 555, se couber, correm por
conta do ADMINISTRADOR, devendo ser por ele contratadas.

Artigo 20° Observada a ordem de alocacdo de recursos prevista no Artigo 34° abaixo, 0
GESTOR devera manter uma reserva para pagamento dos encargos do FUNDO, desde a Data
da 12 Integralizacdo até a liquidacdo 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 no Artigo 19° acima, referente ao Més-Calendario
imediatamente seguinte. Os recursos utilizados para composi¢do da Reserva de Despesas
serdo obrigatoriamente aplicados em ativos financeiros que ndo sejam as Cotas de Fl-Infra,
observadas as demais disposi¢des deste Regulamento.

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
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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 aqueles relacionados com medidas extrajudiciais ou
judiciais necessarias para o 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 COLOCAGAO E DA VALORAGAO DAS
COTAS

Artigo 22° As cotas do FUNDO corresponderdo a fracdes ideais de seu patrimonio, serdo
escriturais e nominativas e conferirdo os mesmos direitos e obrigaces, inclusive direitos de
voto, conforme descritos neste Regulamento. Todas as cotas terdo igual prioridade na
Distribuicao de Rendimentos, na Amortizacdo Extraordinaria e no resgate.

Paragrafo Primeiro — As cotas terdo o seu valor calculado diariamente, com base na
avaliacéo 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 endere¢o www.daycoval.com.br, observadas
as disposicdes da regulamentagdo aplicavel.

Paragrafo Segundo — O valor da cota resulta da divisdo do valor do patriménio liquido pelo
nimero de cotas do FUNDO em circulago, apurados, ambos, no encerramento do dia, assim
entendido, o horéario de fechamento dos mercados em que o FUNDO atue, observado, para
fins de subscrigdo e integralizacéo, o disposto no Paragrafo Segundo do Artigo 25° abaixo.

Paragrafo Terceiro — O procedimento de valoracéo 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 23° A qualidade de Cotista caracteriza-se pela inscrigdo do nome do titular no registro
de cotistas do FUNDO.

Artigo 24° O valor unitério de integralizagdo das cotas, na Data da 12 Integralizacdo, sera de
R$100,00 (cem reais). Apds a Data da 12 Integralizacdo, as cotas do FUNDO terdo seu valor
unitario de integralizagdo definido nos termos do Paragrafo 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 solicitacdo formal do GESTOR
direcionada ao ADMINISTRADOR e independentemente de aprovacéo 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 Patrimdnio Autorizado, o
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ADMINISTRADOR somente podera emitir novas cotas mediante aprovacdo da assembleia
geral, 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. Cabera ao
ADMINISTRADOR comunicar os Cotistas a cada nova emisséo de cotas para que exergam o
seu direito de preferéncia até a data estipulada nos documentos que aprovarem as novas
emissoes, 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;

(if) A datade corte, para apuragdo 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;

(i) os Cotistas poderdo ceder o seu direito de preferéncia a outros Cotistas ou a terceiros,
observada a regulamentagdo em vigor; e

(iv) as novas cotas emitidas conferirdo a seus titulares direitos politicos e econdémico-
financeiros iguais aos das demais cotas j4 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 deliberagéo
do ADMINISTRADOR ou na assembleia geral que aprovar a nova emissdo, conforme o caso:
(i) o valor patrimonial atualizado da cota, desde a Data da 12 Integralizacdo até a data da
efetiva integralizagdo, na forma deste Capitulo V1; ou (ii) o preco obtido mediante a aplicacdo
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-Fl-Infra, em
intervalo de datas a ser definido pelo GESTOR; ou (iii) o preco definido em procedimento de
coleta de intencdes de investimento, a ser realizado no dmbito da distribuicdo publica das
cotas, nos termos das normas aplicéveis.

Paragrafo Terceiro — O GESTOR deveré incluir, na orientacdo ao ADMINISTRADOR para
a emissdo de cotas do FUNDO, até o limite do Patrimdnio Autorizado, e na proposta de
emissdo de novas cotas a ser apreciada pela assembleia geral, apés atingido o limite do
Patrimdnio Autorizado, o critério, dentre aqueles previstos no Paragrafo Segundo acima, a ser
utilizado na definicéo do prego de integralizacéo das cotas do FUNDO.

Paragrafo Quarto — Ao integralizar as cotas de emissdo do FUNDO, os investidores poderdo
pagar, adicionalmente ao prego de integralizagdo das cotas, uma taxa de distribuicéo primaria,
por cota efetivamente integralizada, a qual sera destinada ao pagamento dos custos de
distribuicdo primaria das cotas do FUNDO, incluindo, sem limitacéo, as comissoes devidas a
distribuidores, os custos de assessoria juridica diretamente relacionados a distribuicdo em
questdo e a taxa de registro da oferta na CVM (“Taxa de Distribuigdo Primaria™). O valor da
Taxa de Distribui¢do Primaria seré (i) definido (a) na deliberacdo do ADMINISTRADOR,
conforme orientacdo 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
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Autorizado; e (ii) informado aos investidores nos documentos relativos a distribuicdo das
cotas do FUNDO. A Taxa de Distribuicdo Priméria ndo integra o preco de integralizacéo das
cotas e sera destinada para o0 pagamento ou o reembolso das despesas incorridas na oferta de
cotas do FUNDO. Eventuais custos ndo arcados pela Taxa de Distribuicdo Priméria serdo
encargos do FUNDO, observado o disposto na Instrugdo CVM 555. Caso, apds 0 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.

Artigo 26° A distribui¢do publica das cotas do FUNDO devera observar os 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 est4 condicionado a distribuicdo da
quantidade minima de cotas da 12 (primeira) emissao do FUNDO. Exceto se de outra forma
disposto na deliberacéo que aprovar a emisséo, serd admitida a colocacéo parcial das cotas,
ndo havendo, nessa hipotese, a captacéo de recursos por meio de fontes alternativas. As cotas
do FUNDO que ndo forem colocadas no prazo estabelecido para a respectiva oferta deverdo
ser canceladas pelo ADMINISTRADOR.

Paragrafo Segundo — As cotas serdo integralizadas a vista, no ato da subscrigcdo, 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
depésito ou transferéncia como recibo de quitagdo. Nao sera permitida a integralizacdo das
cotas com a entrega de Cotas de FI-Infra ou de outros ativos financeiros.

Paragrafo Terceiro — 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 cobranca da Taxa de Distribuicdo Priméria, a qual ndo integra o preco de
integralizacdo das cotas. Para fins de clareza, exceto pela Taxa de Distribuicdo Priméria, nédo
serd cobrada dos Cotistas outra taxa de ingresso.

Paragrafo Quarto — E admitida a subscricdo, por um mesmo Cotista, de todas as cotas
emitidas pelo FUNDO. N&o haverd, portanto, critérios de disperséo das cotas.

Artigo 27° N&o ha valores minimos ou méaximos de aplicagdo ou de manutencdo para
permanéncia dos Cotistas no FUNDO.

Artigo 28° As cotas serdo depositadas pelo ADMINISTRADOR para distribui¢do no mercado
primario e negociagdo no mercado secundario em ambiente de bolsa de valores administrado
pela B3.

Paragrafo Primeiro — Cabera ao responsavel por intermediar eventual negociagdo das cotas
no mercado secundario assegurar o cumprimento dos requisitos aplicaveis para a aquisicao
das cotas, bem como verificar a observancia de quaisquer outras restrices aplicaveis a
negociagdo das cotas no mercado secundario.
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Paragrafo Segundo — Os Cotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos,
tributos e emolumentos decorrentes da negociacéo ou da transferéncia de suas cotas observado
que o ADMINISTRADOR podera exigir dos Cotistas 0 recurso ou a comprovacdo de
pagamento do tributo quando se tratar de cotas mantidas em regime escritural.

CAPITULO VII - DA DISTRIBQIQAO DE RENDIMENTOS, DA AMORTIZAGAO
EXTRAORDINARIA E DO RESGATE DAS COTAS

Artigo 29° A Distribuicdo de Rendimentos, a Amortizacdo Extraordinéria e o resgate das
cotas do FUNDO serdo 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 V11 devera ser previamente aprovada pela assembleia geral.

Artigo 30° O FUNDO incorporaré 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.

Paragrafo Unico — Caso necessario para o adimplemento das despesas e dos encargos do
FUNDO, conforme previstos neste Regulamento e na regulamentagao aplicavel, e/ou para a
recomposicdo da Reserva de Despesas, 0s 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 ainda ndo incorporados ao seu patriménio,
nos termos do Artigo 30° acima, o FUNDO poder4, 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 Distribui¢des de Rendimentos deverdo alcangar, proporcional e
indistintamente, todas as Cotas do FUNDO em circulagdo. Para fins de clareza, cada
Distribuicéo de Rendimentos implica na reducéo do valor da Cota na propor¢éo da diminuicao
do patriménio liquido do FUNDO, sem alterar a quantidade de Cotas em circulagdo (“Ajuste
do Valor da Cota”).

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, mensalmente, ocorrendo o pagamento sempre no 15° (décimo quinto) Dia Util de
um Més-Calendario (conforme abaixo definido), de acordo com os prazos e os procedimentos
operacionais da B3 (“Data de Pagamento™), observado o disposto no Paragrafo Segundo do
Artigo 64° abaixo, sendo certo que o Ajuste do Valor da Cota ocorrera o ultimo dia Gtil do
més antecedente ao Més-Calendario das respectivas datas de pagamento, ndo obstante da
necessidade de observacéo aos prazos e procedimentos operacionais da B3.
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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 marc¢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, 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 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 realizar a amortizacdo extraordinaria
compulséria das suas cotas, sem a incidéncia de qualquer prémio ou penalidade
(“Amortizacéo Extraordinaria”).

Paragrafo Primeiro — A Amortizagdo Extraordinaria dever ser realizada em montante, no
minimo, necessario para o reenquadramento da Alocacdo Minima, em até 15 (quinze) dias a
contar do envio de comunicacéo pelo ADMINISTRADOR ao Cotista nesse sentido.

Pardgrafo Segundo — A Amortizacdo Extraordinaria devera alcancar, proporcional e
indistintamente, todas as cotas do FUNDO em circulag&o. Para fins de clareza, a Amortizagao
Extraordinaria implicard na redugdo do valor da cota na proporcdo da diminuicdo do
patriménio liquido do FUNDO, sem alterar a quantidade de cotas em circulacéo.

Artigo 33° As cotas serdo resgatadas apenas em caso de liquidagdo do FUNDO.

Artigo 34° O pagamento da Distribui¢do de Rendimentos, da Amortizacdo 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.

Paragrafo Unico — Os pagamentos referentes as cotas do FUNDO poderao ser realizados por
meio da dacdo em pagamento de Ativos Incentivados e/ou de outros ativos financeiros
integrantes da carteira do FUNDO somente na hipétese 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 ALOCAGAO DOS RECURSOS

Artigo 36° Na formagéo, na manutencéo e no desinvestimento da carteira do FUNDO serdo
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observados os limites descritos neste Regulamento, bem como os seguintes procedimentos,
incluindo a ordem de alocacéo de recursos descrita a seguir:

0] até que o investimento do FUNDO nas Cotas de Fl-Infra seja realizado, quaisquer
valores que venham a ser aportados no FUNDO em decorréncia da integralizacdo das cotas
do FUNDO serdo aplicados nos demais ativos financeiros previstos no presente Regulamento;

(if)  os recursos liquidos recebidos pelo FUNDO que tenham sido incorporados ao seu
patriménio, nos termos do Artigo 30° acima, serdo alocados na seguinte ordem, conforme
aplicavel:
(@) pagamento de despesas e encargos do FUNDO, conforme previstos neste
Regulamento e na regulamentagdo aplicavel,
(b) composicdo ou recomposicdo da Reserva de Despesas;
(c) realizagdo da Amortizagcdo Extraordinaria, respeitadas as disposicOes deste
Regulamento;
(d) em caso de liquidacdo do FUNDO, realizacéo do resgate das cotas do FUNDO,;
(e) integralizacdo ou aquisicdo de Cotas de Fl-Infra, nos termos do presente

Regulamento; e

(f) integralizagdo ou aquisi¢do de Outros Ativos Financeiros, que ndo sejam as Cotas
de Fl-Infra; e

(iii) o reinvestimento dos recursos liquidos na aquisigao das Cotas de FI-Infra e dos Outros
Ativos Financeiros sera realizado a critério do GESTOR e no melhor interesse do FUNDO e
dos Caotistas.

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

Qudrum de Aprovagéo

(i) as demonstracdes contabeis do FUNDO
apresentadas pelo ADMINISTRADOR,;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes

(ii) 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 circulacdo

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

90% (noventa por cento) das cotas em
circulagdo

(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 circulacdao
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(v) a fusdo, a incorporagdo, a cisdo, a
transformacdo ou a liquidagdo do FUNDO;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacéo

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

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacéo

(vii) alteracdo da Taxa de Administracéo
Minima, da Taxa de Administracdo Maxima
e da Taxa de Gestéo;

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

(viii) a cobranca de novas taxas dos Cotistas,
incluindo, mas néo 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 circulagdo

(ix) a alteracdo da politica de investimento
do FUNDO;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacéo

(x) a alteracéo das caracteristicas das cotas
do FUNDO em circulacéo;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes

(xi) a emissdo de novas cotas pelo FUNDO,
apoés atingido o limite do Patriménio
Autorizado;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagdo

(xii) alterar os quéruns de deliberagdo das
assembleias gerais, conforme previstos neste
Capitulo VIII;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulagéo

(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 prestacdo dos
servigos de gestéo das carteiras dos referidos
Fl-Infra MASTER, sem Justa Causa;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulagédo

(xiv) 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
substituicdo do GESTOR na prestacdo dos
servicos de gestdo das carteiras dos referidos
Fl-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 circulagdo

(xv) a amortizacdo e o resgate compulsério
de cotas do FUNDO, que ndo estejam
previstos no presente Regulamento;

80% (oitenta por cento) das cotas em
circulagdo

(xvi) o resgate das cotas do FUNDO por
meio da dacdo 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 circulacdo

(xvii) a alteracdo da Reserva de Despesas; e

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
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Paragrafo 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 fungdo no desempenho de suas respectivas funcoes, deveres
ou no cumprimento de obrigacBes nos termos deste Regulamento, conforme deciséo final
proferida por tribunal arbitral competente ou deciséo judicial transitada em julgado; (ii)
comprovada violagdo material de suas obrigagdes nos termos da legislagéo e regulamentagdo
aplicaveis da CVM, conforme decisdo do Colegiado da CVM, confirmada por deciséo judicial
transitada em julgado; (iii) descredenciamento pela CVM como gestor de carteira de valores
mobiliarios; (iv) caso tenham sua faléncia, intervengdo ou recuperacdo 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 Anticorrupgao”).

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
para realizar a distribuicéo das cotas do FUNDO, conforme aplicavel.

Paragrafo Primeiro — A convocagdo da assembleia geral deverd 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 deliberacéo da assembleia.

Paragrafo Segundo — A convocagao da assembleia geral deve ser feita com 10 (dez) dias de
antecedéncia, no minimo, da data de sua realizagdo, devendo constar da convocacéo,
obrigatoriamente, dia, hora e local em que seré realizada a assembleia geral e a indica¢do do
local onde os Cotistas possam examinar os documentos pertinentes a proposta a ser submetida
a apreciagdo da assembleia.

Paragrafo Terceiro — A presenca dos Cotistas representando a totalidade das cotas do
FUNDO em circulacéo supre a falta de convocagéo.

Artigo 39° Anualmente, a assembleia geral deverd deliberar sobre as demonstracfes contabeis
do FUNDO, fazendo-o até 120 (cento e vinte) dias apds 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 ap6s estarem disponiveis aos Cotistas as demonstracdes contébeis
auditadas relativas ao exercicio encerrado.

Paragrafo Segundo — Os Cotistas poderdo dispensar a observancia do prazo estabelecido no
Paréagrafo Primeiro acima.

Artigo 40° Além da assembleia prevista no Artigo 39° acima, o ADMINISTRADOR, o
GESTOR, 0 CUSTODIANTE ou o Cotista ou grupo de Cotistas que representem, no minimo,
5% (cinco por cento) das cotas do FUNDO em circulagéo poderdo convocar a qualquer tempo
assembleia geral, para deliberar sobre ordem do dia de interesse do FUNDO ou dos Cotistas.

Paragrafo Unico — A convocacdo 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 seré dirigida ao ADMINISTRADOR, que deverd, no prazo maximo
de 30 (trinta) dias contados do recebimento, realizar a convocacéo da assembleia geral as
expensas do requerente, salvo se a assembleia geral assim convocada deliberar em contrario.
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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 convocagao, pela maioria das cotas
de titularidade dos Cotistas presentes, correspondendo a cada cota 1 (um) voto e ressalvadas
as hipoteses previstas no Artigo 37° acima, cujas matérias estabelecerem expressamente
quérum qualificado para aprovacgéo.

Paragrafo Primeiro — Somente podem votar na assembleia geral os Cotistas inscritos no
registro de cotistas do FUNDO na data da convocacao da assembleia, e 0s seus representantes
legais ou procuradores legalmente constituidos hd menos de 1 (um) ano.

Artigo 42° N&o podem votar nas assembleias gerais:
(i) o ADMINISTRADOR e 0 GESTOR;
(i) os sacios, diretores e funcionarios do ADMINISTRADOR ou do GESTOR,;

(iii) as empresas ligadas a0 ADMINISTRADOR, ao GESTOR ou aos seus sécios, diretores e
funcionarios;

(iv) os demais prestadores de servicos do FUNDO, bem como os seus sdcios, diretores e
funcionarios; e

(v) Cotistas em situagao de conflito de interesses com o FUNDO.

Artigo 43° O resumo das decisGes da assembleia geral devera ser enviado aos Cotistas no
prazo de até 30 (trinta) dias ap6s 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 comunicagao de que trata o caput podera ser efetuada no extrato de conta relativo ao més
seguinte ao da realizacdo da assembleia.

Artigo 44° Este Regulamento pode ser alterado, independentemente da assembleia geral,
sempre que tal alteracdo (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 negociagéo ou de entidade
autorreguladora, nos termos da legislacdo aplicavel e de convénio com a CVM; (ii) for
necessaria em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais do ADMINISTRADOR, do
GESTOR, do CUSTODIANTE ou dos demais prestadores de servi¢cos do FUNDO, incluindo,
sem limitacdo, mudanca de razédo social, endereco, site ou telefone; ou (iii) envolver a redugdo
da Taxa de Administragdo Minima, da Taxa de Administracdo Maxima e da Taxa de Gestao.

Paragrafo Unico — As alteracdes 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 deliberacdes de competéncia da assembleia geral poderdo ser adotadas

mediante processo de consulta formal, sem necessidade de reunido presencial, conforme
facultado pela regulamentacéo em vigor.
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Paragrafo Primeiro — O processo de consulta sera 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 abstencéao por parte dos
Cotistas, devendo tal interpretacdo também constar expressamente da prépria consulta.

Artigo 46° A assembleia geral poderé ser realizada exclusivamente por meio eletronico, desde
que devidamente assim informado aos Cotistas no ato da convocacao.

Paragrafo Unico — Na hip6tese do caput deste Artigo 46°, 0 ADMINISTRADOR devera
tomar as providéncias necessarias para assegurar a participagao dos Cotistas e a autenticidade
e a seguranca na transmissdo de informag@es, particularmente dos votos, que deverdo ser
proferidos por meio de assinatura eletrdnica 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 convocagao 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 DIVULGAGAO DE INFORMAGOES

Artigo 49° O ADMINISTRADOR, em atendimento a politica de divulgacdo de informacdes
referentes ao FUNDO, est4 obrigado a:

(i) remeter (a) mensalmente aos Cotistas extrato de conta contendo, no minimo, as
informac0es exigidas pela regulamentag&o vigente, incluindo: (1) nome e nimero de inscrigdo
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 movimentagdo 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 0
Gltimo Dia Util do més de referéncia do extrato; (6) a data de emissao do extrato; e (7) telefone,
correio eletrdnico e endereco para correspondéncia do servigo de atendimento aos Cotistas; e
(b) anualmente, até o Gltimo Dia Util de fevereiro de cada ano, as demonstraces de
desempenho do FUNDO, ou a indicagdo do local no qual este documento sera disponibilizado
aos Cotistas;

(if) divulgar, em lugar de destaque no seu site e sem protecdo de senha, a demonstragdo 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;
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(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

(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 disponibilizacdo dos
referidos documentos no site da B3.

Paragrafo Primeiro — A remessa das informac0es de que trata o inciso (i) (a) acima podera
ser dispensada pelos Cotistas quando do ingresso no FUNDO, através de declaracgao firmada
no termo de adesdo ao presente Regulamento.

Paragrafo Segundo — Caso algum Cotista ndao tenha comunicado o ADMINISTRADOR a
atualizacéo 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 legislacéo e na regulamentacéo em vigor, a partir da Gltima
correspondéncia que houver sido devolvida por incorrecéo no endereco informado.

Artigo 50° A composi¢do da carteira do FUNDO serd disponibilizada, no minimo,
mensalmente, até 10 (dez) dias ap6s o encerramento do més a que se referir, na sede do
ADMINISTRADOR, bem como nos sites da CVM e do ADMINISTRADOR.

Paragrafo Unico — Caso sejam realizadas divulgacBes em periodicidade diferente da
mencionada no caput, a mesma informagao sera disponibilizada de forma equanime a todos
os Cotistas, mediante prévia solicitacdo, em formato definido pelo ADMINISTRADOR, em
periodicidade acordada previamente entre os Cotistas e 0 ADMINISTRADOR, ressalvadas as
hipéteses de divulgacéo de informacgdes pelo ADMINISTRADOR aos prestadores de servicos
do FUNDO, necessarias para a execugdo de suas atividades, bem como aos 06rgdos
reguladores, autorreguladores e entidades de classe, quanto aos seus associados, no
atendimento a solicitacdes legais, regulamentares e estatutarias por eles formuladas.

Artigo 51° As informagdes relativas & composicéo da carteira demonstrardo a identificacdo
dos ativos, a quantidade, o valor e o percentual sobre o total da carteira, nos moldes divulgados
pelo ADMINISTRADOR & CVM. Caso o FUNDO possua posicdes ou opera¢des em curso
que possam vir a ser prejudicadas pela sua divulgacéo, o demonstrativo da composi¢do da
carteira podera omitir a identificacéo e a quantidade das mesmas, registrando somente o valor
e a porcentagem sobre o total da carteira. As operacdes omitidas deverdo ser colocadas a
disposicao dos Cotistas no prazo méaximo 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 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 negociagdo, qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado ao
funcionamento do FUNDO ou aos ativos integrantes de sua carteira, sendo considerado
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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.

Artigo 53° Mensalmente, até o 15° (décimo quinto) Dia Util de cada més-calendério, o
GESTOR prepararé e divulgard no seu site um relatério sintético contendo, no minimo, as
seguintes informacdes: (i) carteira consolidada do FUNDO; e (ii) comentarios do GESTOR
sobre a carteira do FUNDO, incluindo atribuicéo de resultados e perspectivas.

Paragrafo Primeiro — Adicionalmente ao relatério 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 divulgard no seu site um relatério analitico
contendo, no minimo, as seguintes informacdes: (i) mesmas informagdes que constam no
relatério mensal referido no caput deste Artigo 53°; (ii) visdo de mercado do GESTOR,; e (iii)
informacdes sobre 0 mercado secundario de cotas do FUNDO.

Paragrafo Segundo — O GESTOR devera disponibilizar os relatorios preparados conforme
este Artigo 53° ao ADMINISTRADOR, por meio eletrénico previamente acordado, antes da
sua divulgacéo 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 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 endereco:
https://riobravo.com.br/

Paragrafo 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 votara 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 DAS DEMONSTRAGOES
CONTABEIS

Artigo 55° O exercicio social do FUNDO tera duragao de 12 (doze) meses e terminara em 31
de dezembro de cada ano, quando serdo levantadas as demonstragdes contébeis relativas ao
periodo findo, que serdo auditadas pelo auditor independente.

Paragrafo Unico — O FUNDO tera escrituragio contabil prépria, sendo que suas contas e
demonstragdes contabeis deveréo ser segregadas das demonstragdes do ADMINISTRADOR.

Artigo 56° As demonstragdes contébeis serdo colocadas a disposigao de qualquer interessado
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que as solicitar ao ADMINISTRADOR, no prazo de 90 (noventa) dias ap6s o encerramento
do periodo.

CAPITULO XIII - DA TRIBUTAGCAO

Art. 57° Com base na legislacdo em vigor no Brasil na data deste Regulamento, o presente
Capitulo X111 apresenta as regras gerais de tributacdo aplicaveis aos fundos de investimento
regidos pelo artigo 3°, §1°, da Lei n® 12.431, 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 do FUNDO. Existem algumas excecOes e tributos adicionais que
podem ser aplicados a alguns titulares de cotas do FUNDO, que podem estar sujeitos a
tributacdo especifica, dependendo de sua qualificagdo ou localizacéo.

Paragrafo Primeiro - O FUNDO ndo tem como garantir ao COTISTA que a legislacao atual
permanecerd em vigor pelo tempo de duragdo do FUNDO, bem como néo tem como assegurar
que néo haverd alteracéo da legislacéo e da regulamentacéo em vigor ou de sua interpretacéo,
€ que esse serd o tratamento tributéario aplicAvel ao COTISTA & época da amortiza¢do ou do
resgate das cotas do FUNDO.

Paragrafo Segundo - O COTISTA ndo deve considerar unicamente as informacdes 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 — O FUNDO buscara realizar investimentos em Cotas dos Fundos
Investidos que, por sua vez, realizem aplicagdes em Ativos Incentivados que sejam
considerados ativos de “longo prazo”, assim entendidos, para este fim, aqueles que possuam
prazo médio de duracdo superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias. Ocorrendo o
desenquadramento de que trata o Paragrafo Sétimo deste artigo, o tratamento tributario
aplicavel ao investidor do FUNDO pode depender do periodo de aplicacéo do investidor bem
como da manutencéo de uma carteira de ativos com prazo médio superior a 365 (trezentos e
sessenta e cinco) dias. Ndo ha garantia de que o0 FUNDO teré o tratamento tributario para
fundos de longo prazo em eventual desenquadramento.

Paragrafo Quarto - Tributacdo aplicavel a carteira do FUNDO:

A legislacéo tributaria vigente, em geral, isenta de tributagdo ou sujeita a aliquota zero as
operac0es 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

(i) Imposto sobre Operac6es de Titulos e Valores Mobiliarios (“IOF/Titulos”): as
operacOes realizadas pela carteira estao 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 percentual de 1,5% (um inteiro e cinco décimos
por cento) ao dia, relativamente a transagdes ocorridas ap6s este eventual aumento.

Paragrafo Quinto — Tributagdo aplicavel aos COTISTAS qualificados como fundos de
investimento:
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Caso 0s 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,
810, da Lei n®9.532, de 10 de dezembro de 1997, e do artigo 14, 1, da Instru¢do Normativa da
Receita Federal do Brasil n® 1.585, de 31 de agosto de 2015. Além disso, as operacdes
realizadas pela carteira do COTISTA qualificado como fundo de investimento estéo sujeitas
atualmente & incidéncia do IOF/Titulos & aliquota de 0% (zero por cento).

Paragrafo Sexto — Outros COTISTAS (pessoas fisicas e juridicas em geral):

As operac0es realizadas por outros COTISTAS (pessoas fisicas e juridicas em geral), ndo
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, liquidagdo ou repactuacdo das cotas, limitado a um 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 operagBes 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 transacdes
ocorridas ap6s este eventual aumento.

Eventuais operacbes de cdmbio relativas a ingressos e retornos de valores referentes a
aplicagdes 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 (“1OF/Cambio”). Essa aliquota, contudo, pode ser majorada a qualquer
tempo por ato do Poder Executivo até o percentual maximo de 25%, relativamente a
transacdes ocorridas apds o eventual aumento.

Ainda, desde que 0 FUNDO cumpra os limites de diversificacdo e as regras de investimento
determinados pelo art. 3° 81°, da Lei n® 12.431 e pela CVM, e que os Fl-Infra que recebam
seus investimentos, inclusive o Fl-Infra Master, ndo sejam desenquadrados por ndo
cumprirem os seus proprios limites de diversificacdo e regras de investimento, conforme art.
3°, caput, da Lei n° 12.431 e regulamentacdo da CVM, as operacOes 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; (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) & aliquota 0 (zero), quando pagos, creditados, entregues ou
remetidos a beneficiario residente ou domiciliado no exterior, que realizar operacdes
financeiras no Pais de acordo com as normas e condicBes estabelecidas pelo
Conselho Monetério Nacional, exceto em pais que ndo tribute a renda ou que a tribute
a aliquota maxima inferior a 17%, se o pais estiver alinhado com os padrdes
internacionais de transparéncia fiscal, nos termos definidos pela Receita Federal do
Brasil, ou a 20% (vinte por cento) (“Jurisdi¢do de Tributacdo Favorecida™).

b.  Parafins do item “a” acima, consideram-se rendimentos quaisquer valores que

constituam remuneracéo do capital aplicado, inclusive ganho de capital auferido na
alienacdo de cotas.
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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 apuracéo 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 apuragao do lucro real.

Paragrafo Sétimo - Tributacao aplicavel ao FUNDO e impactos ao titular de cotas em
caso de desenquadramento:

Na hipotese de descumprimento dos limites previstos no presente Regulamento, em um
mesmo ano calendéario, (i) por periodo superior a 90 (noventa) dias consecutivos ou
alternados; ou (ii) em mais de 3 (trés) ocasifes distintas, os rendimentos produzidos a partir
do dia imediatamente posterior ao desenquadramento do FUNDO ser&o tributados da seguinte
forma:

a. titular de cotas residente ou domiciliado no exterior em pais que ndo seja
Jurisdicdo de Tributacdo Favorecida, que realizar as operacdes financeiras no Pais de
acordo com as normas e condigdes estabelecidas pelo Conselho Monetério Nacional:
15% (quinze por cento);

b.  titular de cotas residente ou domiciliado no exterior em pais que seja Jurisdi¢do
de Tributagdo Favorecida: IR retido na fonte conforme enquadramento da carteira
como de longo prazo (carteira de titulos com prazo médio superior a 365 (trezentos
e sessenta e cinco) de acordo com as seguintes aliquotas: (a) 22,5% (vinte e dois e
meio por cento) dias para prazo de aplicacdo de até 180 (cento e oitenta) dias; (b)
20% (vinte por cento) para prazo de aplicacéo de 181 (cento e oitenta e um) dias até
360 (trezentos e sessenta) dias; (c) 17,5% (dezessete e meio por cento) para prazo de
aplicacdo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até 720 (setecentos e vinte) dias; e
(d) 15% (quinze por cento) para prazo de aplicagao superior a 720 (setecentos e vinte)
dias.

c. titular de cotas pessoa fisica residente no Brasil: IR retido na fonte, conforme
enquadramento da carteira como de longo prazo (carteira de titulos com prazo médio
superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias) de acordo com as seguintes
aliquotas: (i) 22,5% (vinte e dois e meio por cento) para prazo de aplicagdo de até
180 (cento e oitenta) dias; (ii) 20% (vinte por cento) para prazo de aplicagdo de 181
(cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; (iii) 17,5% (dezessete
e meio por cento) para prazo de aplicagdo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até
720 (setecentos e vinte) dias; e (iv) 15% (quinze por cento) para prazo de aplicagdo
superior a 720 (setecentos e vinte) dias; e

d. titular de cotas pessoa juridica residente no Brasil: IR retido na fonte conforme
enquadramento da carteira como de longo prazo (carteira de titulos com prazo médio
superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias) de acordo com as seguintes
aliquotas: (i) 22,5% (vinte e dois e meio por cento) para prazo de aplicacdo de até
180 (cento e oitenta) dias; (ii) 20% (vinte por cento) para prazo de aplicacdo de 181
(cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; (iii) 17,5% (dezessete
e meio por cento) para prazo de aplicagdo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até
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720 (setecentos e vinte) dias; e (iv) 15% (quinze por cento) para prazo de aplicagdo
superior a 720 (setecentos e vinte) dias, ndo se aplicando a incidéncia exclusivamente
na fonte do IR para pessoas juridicas tributadas com base no lucro real, presumido
ou arbitrado.

CAPITULO XIV - DA POLITICA DE ADMINISTRAGCAO DE RISCOS E DOS
FATORES DE RISCO

Artigo 58° A carteira do FUNDO, bem como as carteiras dos Fl-Infra, estdo sujeitas as
flutuacdes de precos e/ou cotagBes do mercado, conforme o caso, aos riscos de crédito e de
liquidez e as variacdes de precos e/ou cotagdes de mercado dos seus ativos, 0 que pode
acarretar perda patrimonial ao FUNDO e aos Cotistas.

Paragrafo Unico — 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 selegéo de ativos financeiros do FUNDO, respeitando-se sempre a legislacéo,
as normas e os regulamentos aplicaveis, 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 o0 Value at Risk (VaR). O célculo do VaR é realizado utilizando-se 0 modelo de simulagédo
histérica, de forma que nenhuma hipétese a respeito da distribuicéo estatistica dos eventos é
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
simulagdo de todas as varidveis envolvidas na sua precificaco; (ii) segundo determina o risco
por classe de ativos financeiros, apontando a exposi¢do em cada um dos mercados nos quais
0 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 exposi¢do conjunta de toda carteira; e (iv) por fim, sdo analisados os
resultados das simulac@es realizadas com os cendrios aplicaveis. Deve ser ressaltado que o0s
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 estdo previstas no modelo.

Paragrafo Segundo — 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¢Ges 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 0 FUNDO esta sujeito ndo constitui garantia contra
eventuais perdas patrimoniais que possam ser incorridas pelo FUNDO, tampouco garantia da
completa eliminag&o da possibilidade de perdas para 0 FUNDO e para os Cotistas.
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Artigo 60° Dentre os fatores de risco a que o FUNDO esta sujeito, incluem-se, sem limitagao:
(i) RISCOS DE MERCADO

(a) Fatores Macroecondmicos. Como o FUNDO aplica os seus recursos preponderantemente
nas Cotas de Fl-Infra, o0 mesmo depende, indiretamente, da solvéncia dos emissores e,
conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados que compdem as carteiras dos Fl-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 elevacéo das taxas de juros, aumento da inflagdo e baixos indices
de crescimento econdmico. Na ocorréncia de um ou mais desses eventos, podera haver o
aumento do inadimplemento dos Ativos Incentivados, afetando negativamente os resultados
dos Fl-Infra e, consequentemente, do FUNDO e provocando perdas patrimoniais aos Cotistas.

(b) Efeitos de Eventos de Natureza Econdmica, Politica e Financeira. O FUNDO, os Fl-Infra
e 0s 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 monetéria, 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 inflacggdo compreendem
controle de salarios e precos, desvalorizagdo cambial, controle de capitais, limitagdes 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, o pagamento e o valor de mercado das Cotas de Fl-Infra e, por
consequéncia, 0 FUNDO e os Cotistas.

(c) Fatos Extraordinarios e Imprevisiveis. A ocorréncia de fatos extraordinarios e
imprevisiveis, no Brasil ou no exterior, incluindo eventos que modifiguem 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 diminuigdo 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 Fl-Infra e, consequentemente, do FUNDO; e/ou (2) a diminui¢do da liquidez
das Cotas de Fl-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 Organizacio Mundial da Satide
em 11 de margo de 2020, pode afetar as decisfes de investimento e podera resultar em
volatilidade esporadica nos mercados de capitais globais. Além disso, esses surtos podem
resultar em restri¢des as viagens e transportes publicos, fechamento prolongado de locais de
trabalho, interrupgdes na cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e reducéo de
consumo de uma maneira geral pela populacéo, 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 global e na economia brasileira. Qualquer mudanga material nos mercados
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financeiros ou na economia brasileira como resultado desses eventos pode afetar material e
adversamente 0s negocios, a condi¢do financeira, os resultados das operacfes dos Ativos
investidos pelo Fundo e, por consequéncia, podera 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 a taxas prefixadas ou pés-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 FlI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira
do FUNDO e a rentabilidade alvo das cotas. Uma vez que o pagamento da amortizagdo 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 hip6tese,
os Cotistas terdo a remuneracdo de suas cotas afetada negativamente. O FUNDO, o
ADMINISTRADOR, 0 CUSTODIANTE e 0 GESTOR ndo prometem ou asseguram qualquer
rentabilidade aos Cotistas.

(e) Flutuacéo de Pregos dos Ativos e das Cotas do FUNDO. Os precos e a rentabilidade das
Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, assim
como das cotas do FUNDO, estdo sujeitos a oscilacdes e podem flutuar em razéo de diversos
fatores de mercado, tais como variagdo 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 razéo de alteragfes na regulamentacéo 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, 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 amortizacdo e o resgate das suas cotas decorrem do pagamento das Cotas de Fl-Infra
e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO. Por sua vez, as principais
fontes de recursos dos Fl-Infra para efetuar a amortizacéo 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 o valor total das carteiras dos respectivos Fl-
Infra assim permitirem. Consequentemente, os Cotistas somente receberédo recursos, a titulo
de amortizacéo 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 cobranca extrajudicial ou judicial dos referidos
ativos, 0 FUNDO poderéa 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 ndo prometem ou
asseguram aos Cotistas qualquer rentabilidade decorrente da aplicagéo nas cotas do FUNDO.
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Os recursos para 0 pagamento da amortizacao e do resgate das cotas provirdo exclusivamente
dos resultados da carteirado FUNDO, a qual esta sujeita a riscos diversos e cujo desempenho
é incerto.

(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 pelos respectivos emissores e/ou, conforme
0 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 creditérios, em razdo da
inadimpléncia dos devedores e garantidores dos direitos creditorios 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.
N&o 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 Fl-
Infra e para 0 FUNDO. Ademais, eventos que afetem as condicOes 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
creditorios que compdem o seu lastro, bem como altera¢des nas condi¢des econdmicas, legais
e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento, poderéo 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
creditoérios, dos devedores e garantidores dos direitos creditérios 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 variagdo 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 classificacdo 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 operacdo, 0 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 0s
Fl-Infra ndo 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 relacdo aos quais tenha sido atribuida
classificacdo 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 Fl-Infra a alienar os Ativos Desenquadrados dentro do prazo de 180
(cento e oitenta) dias contados, o que poderd ocasionar um evento de amortizacdo

320



O rioBrAVO

DocusSign Envelope ID: 79541A7A-866A-4A40-B34D-A74D6B6AC521

extraordinaria obrigatéria 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 Fl-Infra podem 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 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 preco obtido com a
sua venda seja insuficiente para o pagamento das obrigagOes garantidas aos Fl-Infra; (3) a
execucdo da garantia seja morosa; ou, ainda, (4) os Fl-Infra ndo consigam executa-la. Nesses
casos, o patriménio 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 Fl-Infra. Os Fl-Infra, por sua vez,
aplica mais de 50% (cinquenta por cento) do seu patrimonio liquido nos Ativos Incentivados,
0s quais sdo considerados ativos de crédito privado nos termos da Instrugdo CVM 555. Os Fl-
Infra e, consequentemente, 0 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 forca de faléncia, recuperacéo judicial ou
extrajudicial, liquidagdo ou outro regime semelhante em relag&o aos respectivos emissores e,
conforme o caso, garantidores.

(9) 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, é possivel que se intensifiquem as discussdes judiciais e
extrajudiciais e a renegociacdo de contratos e obrigagdes, pautadas, inclusive, nas hipdteses
de caso fortuito e/ou forca maior previstas no Codigo Civil. Tais discussdes, assim como a
renegociagdo de contratos e obrigacdes, poderdo alcangar os setores de atuagdo dos emissores
dos Ativos Incentivados ou, mesmo, os proprios termos e condigdes 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
parcela do patriménio liquido do FUNDO nao 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 0 FUNDO teria que suportar tais prejuizos, afetando negativamente
a rentabilidade das suas cotas.

(i) Cobranca Extrajudicial e Judicial. Ndo h& 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 atingird os resultados almejados, implicando
perdas patrimoniais ao Fl-Infra e, consequentemente, ao FUNDO. Ainda, todos 0s custos e
despesas incorridos pelo FUNDO para a preservagdo 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, seréo de
inteira responsabilidade do FUNDO, até o limite do seu patriménio liquido. O
ADMINISTRADOR, 0 CUSTODIANTE e 0 GESTOR néo seréo responsaveis por qualquer
dano ou prejuizo, sofrido pelo FUNDO ou pelos Cotistas, em decorréncia da ndo propositura

321



O rioBrAVO

DocusSign Envelope ID: 79541A7A-866A-4A40-B34D-A74D6B6AC521

(ou do néo prosseguimento), pelo FUNDO, de medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias
a preservagéo dos seus direitos e prerrogativas.

(j) Patriménio Liquido Negativo. Os investimentos do FUNDO estdo, por sua natureza,
sujeitos a flutuacdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢bes adversas
de liquidez e negociacéo atipica nos mercados de atuacéo, sendo que ndo ha garantia de
eliminacéo da possibilidade de perdas para 0 FUNDO e para os Cotistas. As estratégias de
investimento adotadas pelo FUNDO poderao fazer com que o FUNDO apresente patrimonio
liquido negativo, hipotese 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 ndo respondem pelas
obrigacOes 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 Fl-Infra. Nos termos dos regulamentos dos Fl-Infra, ndo 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 negociagdo das Cotas de Fl-Infra, 0 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 obtengdo de um prego de venda que cause perda patrimonial ao
FUNDO.

(b) Falta de Liquidez dos Outros Ativos Financeiros. A parcela do patriménio liquido do
FUNDO néo 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.

(c) Fundo Fechado e Mercado Secundario. O FUNDO ¢ constituido sob a forma de
condominio fechado, de modo que as suas cotas somente serdo resgatadas em caso de
liquidacdo 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 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. N&o h& 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¢do ou aquisi¢do, conforme o caso, e a liquidagdo da Cotas
de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO dependem da
atuacéo 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
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sejam comprometidos pela necessidade de substituicdo de qualquer dos prestadores de
servigos contratados

(b) Troca de Informagdes. N&o ha garantia de que as trocas de informagdes entre 0o FUNDO e
terceiros ocorrerdo livre de erros. Caso este risco venha a se materializar, a liquidacdo e a
baixa das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros, inclusive daqueles eventualmente
inadimplidos, sera afetada adversamente, prejudicando o desempenho da carteira do 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 atuagdo do GESTOR, entre outros fatores.
Qualquer falha na coordenagdo dos procedimentos, extrajudiciais ou judiciais, necessarios a
cobranca dos ativos do FI-Infra, bem como a execucéo de quaisquer garantias eventualmente
prestadas, inclusive por meio de medidas acautelatérias e de preservacédo 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 Interrupgao dos Prestadores de Servicos. O funcionamento do FUNDO depende
da atuacdo conjunta e coordenada de uma série de prestadores de servigos, tais como o
ADMINISTRADOR, 0 CUSTODIANTE e 0 GESTOR. Qualquer falha de procedimento ou
ineficiéncia, bem como eventual interrupcéo, nos servicos prestados por esses prestadores,
inclusive no caso de sua substituicdo, por qualquer motivo, poderd afetar o regular
funcionamento do FUNDO.

(e) Majoracdo 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 contratacdo 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, o GESTOR terd plena discricionariedade na selecdo e na
diversificacdo das Cotas de Fl-Infra a serem subscritas pelo FUNDO, n&o tendo o0 GESTOR
qualquer compromisso formal de investimento ou concentragdo em um Fl-Infra que, por sua
vez, concentre 0 seu patrimbnio 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) Liquidacdo 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 0s recursos
recebidos com a mesma remuneragdo proporcionada, até entdo, pelo FUNDO. Ademais,
ocorrendo a liquidacdo do FUNDO, poderéd 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, 0 pagamento da amortizagéo e/ou do
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resgate das cotas ficaria condicionado (1) a amortizacdo ou ao resgate das Cotas de Fl-Infra e
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 0 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 a assembleia geral para deliberar sobre, entre outras op¢des, a dagdo em pagamento
das Cotas de Fl-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
liquidacédo antecipada dos Fl-Infra. Os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para negociar
e/ou cobrar as Cotas de Fl-Infra e os demais ativos financeiros, incluindo os Ativos
Incentivados, conforme o caso, recebidos.

(c) Observancia da Alocacao Minima. N&o ha garantia de que 0 FUNDO conseguiré encontrar
Cotas de Fl-Infra suficientes ou em condigBes aceitéveis, a critério do GESTOR, que atendam
a politica de investimento prevista neste Regulamento. Ocorrendo o desenquadramento da
Alocacdo Minima, serd realizada a Amortizacdo Extraordinéria, conforme o procedimento
descrito no Capitulo V11 deste Regulamento. Nessa hip6tese, parte dos recursos serd restituida
antecipadamente aos Cotistas que, caso ndo disponham de outros investimentos similares para
alocar tais recursos, poderdo sofrer perdas patrimoniais. Além de resultar na Amortizagao
Extraordinaria, o desenquadramento da Alocacdo Minima também podera levar a liquidagao
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 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 captacdo de recursos para implementar projetos de investimento na area
de infraestrutura ou de producdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e
inovacgdo, considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo Poder Executivo
Federal. Os riscos a que 0 FUNDO ¢ exposto estéo relacionados aqueles dos diversos setores
de atuacdo dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados integrantes
das carteiras dos Fl-Infra ou, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditdrios, 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, séo considerados
“prioritarios” os projetos de investimento na area de infraestrutura ou de producéo econdmica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo, (1) objeto de processo de concesséo,
permissdo, arrendamento, autorizacao 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 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, permissiondria, autorizataria, arrendataria ou sociedade de
propdsito especifico. Os projetos de investimento devem visar a implantacéo, & ampliacéo, a
manutencéo, a recuperagdo, a adequagdo ou a modernizagdo, entre outros, dos setores de (i)
logistica e transporte; (ii) mobilidade urbana; (iii) energia; (iv) telecomunicagdes; (V)
radiodifusdo; (vi) saneamento basico; e (vii) irrigacdo. Os projetos de producdo econémica
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intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacéo sdo aqueles com o prop6sito de introduzir
processos, produtos ou servigos inovadores, conforme os principios, 0s 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 maturagéo.
Além disso, h4 o risco de uma mudanga ndo esperada na legislagdo 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 Fl-Infra e, indiretamente, pelo FUNDO pode ndo ocorrer
ou ocorrer de forma diversa da inicialmente estimada. Adicionalmente, os setores de
infraestrutura e de producéo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagao
possuem fatores de riscos préprios, que também podem impactar o pagamento ou o0 valor de
mercado dos Ativos Incentivados. Sendo assim, é possivel que os emissores e, conforme 0
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 creditérios, que os devedores e garantidores ndo consigam
cumprir suas obrigacOes 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 subscricéo das Cotas de Fl-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 12 Integralizagdo, 0 FUNDO dever alocar, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do
seu patrimonio liquido em Cotas de Fl-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 Fl-Infra, por sua vez, respeitados os prazos estabelecidos no artigo 3° da Lei n® 12.431,
deverao 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 terdo
tratamento tributario diferenciado, se forem respeitadas as condigBes |4 estabelecidas,
notadamente a Alocacdo Minima. O ndo atendimento pelo FUNDO de qualquer das condigdes
dispostas no artigo 3° da Lei n® 12.431 implicara a perda, pelos Cotistas, do tratamento
tributério diferenciado & previsto, podendo levar, ainda, a liquidacéo ou a transformagéo do
FUNDO em outra modalidade de fundo de investimento.

(c) Alteragdo do Regime Tributério. Eventuais alteragdes na legislagdo tributaria eliminando
beneficios, elevando ou criando aliquotas ou novos tributos, ou, ainda, modificagbes na
interpretacdo da legislagdo tributaria por parte dos tribunais e/ou das autoridades
governamentais, notadamente com relacéo a Lei n°® 12.431, poderdo afetar negativamente (1)
os 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
alienagdo das suas cotas. Nao é possivel garantir que a Lei n® 12.431 ndo serd alterada,
questionada, extinta ou substituida por leis mais restritivas, o que podera 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 Fl-Infra
representados por CRIs, os iméveis vinculados aos CRIs podem néo 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 autorizagbes governamentais, como o Auto de Vistoria do Corpo de
Bombeiros, inclusive sua obtencdo intempestiva, podera: (i) comprometer o exercicio, pelas
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devedoras dos créditos que déo lastro aos CRIs, de suas atividades no imével, principalmente
em razdo da possibilidade de imposicdo, por autoridades competentes, de restricdes,
interdigdes ou vedagdes, totais ou parciais, as atividades das referidas devedoras e a utilizagéo
do imével vinculados aos CRIs, ou a aplicagdo 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 expansdo ou reformas no imovel,
comprometendo sua capacidade operacional, administrativa e financeira.

(e) O poder concedente possui discricionariedade para determinar os termos e condi¢ces
aplicaveis as concessoes 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 condigdes aplicaveis
as concessOes e as tarifas a serem cobradas pelos emissores. Se 0s custos dos emissores
aumentarem ou as receitas diminuirem significativamente ou se 0s emissores tiverem que
efetuar investimentos adicionais como resultado de uma medida néo prevista na legislacéo ou
nos contratos aplicaveis, ou ainda como resultado de medidas unilaterais, por parte dessas
autoridades, a condico financeira dos emissores e seus resultados operacionais podem ser
afetados adversamente, ainda que tenham direito a recomposicéo 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 e causar a perda de lucros futuros sem uma indenizacéo adequada. As
concessOes dos emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitas a rescisao unilateral
antecipada em determinadas circunstancias estabelecidas pela legislacéo e pelo contrato de
concessao. Ocorrendo a extingdo da concessdo, os ativos sujeitos a concessdo serdo revertidos
ao poder concedente. Apesar dos emissores terem o direito a indenizacéo do valor desses
ativos que ndo tenham sido completamente amortizados ou depreciados de acordo com o0s
termos dos contratos de concessdo, em caso de extingdo antecipada, 0os 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.

(9) 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 obrigagdes e
maiores investimentos de capital. Os emissores dos Ativos Incentivados estéo sujeitos a
abrangente legislagdo federal, estadual e municipal relativa a prote¢do do meio ambiente. O
cumprimento desta legislagdo é fiscalizado por 6rgaos e agéncias governamentais, que podem
impor san¢des administrativas por eventual inobservancia da legislacdo. Tais san¢es podem
incluir, entre outras, a imposicdo de multas, a revogacao de licengas e até mesmo a suspensao
temporéria ou definitiva de atividades desenvolvidas pelos emissores. A aprovagao 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 destinagédo de recursos de
investimentos j& planejados. Tais alteracdes 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 legislagdo relativa a protecdo do meio ambiente, podem
sofrer a imposicéo de sangdes penais, sem prejuizo da obrigacéo de reparacdo dos danos que
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eventualmente tenham sido causados. As san¢Ges no &mbito 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 proibicdo de contratar com o poder pablico, 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 6rgdos ambientais
licenciadores, na emissdo ou renovacédo de licencas, 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
instalagdo e a operacdo 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 dos Ativos
Incentivados.

(h) As obrigagdes dos emissores constantes da documentagdo dos Outros Ativos Financeiros
estdo sujeitas a hipdteses de vencimento antecipado. A documentacdo dos Outros Ativos
Financeiros pode estabelecer diversas hipoteses de vencimento antecipado que podem ensejar
no vencimento antecipado das obrigagdes com relacéo aos Outros Ativos Financeiros. Nao ha
garantias de que os emissores disporéo 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
obrigacOes decorrentes dos Outros Ativos Financeiros, hipotese que podera acarretar um
impacto negativo relevante aos Fl-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.

(i) Risco juridico da Estrutura dos Fl-Infra. A estrutura financeira, econdmica e juridica dos
Fl-Infra apoia-se em um conjunto de obrigacbes 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 operagdo financeira, podera
haver perdas, parcial ou total, por parte do FUNDO em raz&o do dispéndio de tempo e recursos
para manuten¢ao do arcabougo contratual estabelecido.

(j) Risco de sinistro dos bens vinculados as Operagdes CRIs, Debéntures e Outras Operagdes
dos Fl-Infra. Determinados ativos dados em garantia no ambito 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 dependerdo da
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, bem como as indenizagdes a
serem pagas pelas seguradoras, e poderdo ser insuficientes para a reparagao integral do dano
sofrido.

(k) Riscos de Locacdo nas operacOes lastreadas em direitos creditérios imobiliarios. As
operagdes das emissoras dos titulos pablicos 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 locacéo e arrendamento). Tendo em vista que a locacdo e arrendamento dos
imdveis podem ser parte importante da rentabilidade dos emissores e a possibilidade de
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inadimplemento do pagamento dos alugueis pode afetar substancialmente as receitas dos
emissores, que poderdo ndo ter condicBes 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
locacdo, voluntaria ou involuntariamente pelo locatario, com ou sem o pagamento da
indenizacdo devida, e/ou o aumento da vacancia dos iméveis, afetard 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 locacgéo, os locatarios poderdo propor
demandas judiciais a fim de obter a rescisdo judicial da relacdo locaticia em caso de
onerosidade excessiva dos contratos de locagéo.

(I) Risco de decisbes administrativa, arbitrais e/ou judiciais desfavoraveis. Os Fl-Infra
poderdo ser parte em diversas acdes, nas esferas civel, penal tributaria e/ou trabalhista. Nao
ha garantia de que os Fl-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 nao sejam suficientes, é 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
judiciario brasileiro, a resolucéo 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 patriménio dos Fl-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 Fl-
Infra e/ou as sociedades por eles investidas, ultimamente os Fl-Infra podem prejudicar a
potencialidade de negociacéo ou locagdo dos imoveis 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 a¢des 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 Salde em decorréncia do novo coronavirus (Covid-19). O projeto
da referida lei previa, em seu artigo 9°, a suspenséo da possibilidade de concesséo de liminar
em acdo de despejo de imdveis urbanos (residencial e ndo residencial), prevista no artigo 59,
81°,incisos I, 11, V, VII, VIl 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 andlise judicial das
peculiaridades de cada caso, sendo que, poderdo ser indeferidas, inviabilizando a retomada
dos iméveis locados pelo emissores dos titulos que poderdo compor a carteira dos Fl-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, hipotese em que as suas receitas poderdo ser adversamente afetadas e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.
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(p) Risco de desapropriacdo e de outras restrices de utilizacdo dos bens iméveis pelo Poder
Publico. De acordo com o sistema legal brasileiro, os bens dos emissores dos titulos que
poderdao compor a carteira dos Fl-Infra e/ou as sociedades por eles investidas poderdao ser
desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou
total. Ocorrendo a desapropriagdo, ndo ha como garantir que o preco que venha a ser pago
pelo Poder Pulblico seréd 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 ndo ser capazes de reaver os iméveis atualmente locados e em situacdo
de inadimpléncia, hipotese em que as suas receitas poderdo ser adversamente afetadas e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

(9) Risco relacionado aos quéruns de deliberagdo 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 deliberacdo para tomar determinadas
medidas previstas nos respectivos instrumentos (tais como vencimento antecipado, liberagéo
ou substituicdo de garantias, concessdo de waivers, pré-pagamento (resgate), entre outras)
pode estar sujeita ao atingimento de quoéruns de deliberagdo especificos previstos nos
respectivos instrumentos. O ndo atingimento desses quéruns pode inviabilizar a tomada de
medidas em relacéo a tais endividamentos e a excusséo de garantias.

(r) Risco de sangdes no ambito dos ativos componentes da carteira dos Fl-Infra. Determinados
ativos componentes da carteira dos Fl-Infra, inclusive titulos publicos, podem estar sujeitos a
regulamentacdes, decisdes e penalidades de diversas entidades reguladoras, credores publicos
e entidades de autorregulacdo. Eventuais novas regulamentac@es, decisdes e/ou penalidades
aplicaveis aos ativos componentes da carteira dos Fl-Infra e/ou aos seus respectivos emissores
podem resultar em restricbes a negociacéo por parte das bolsas de valores e mercadorias e
futuros ou de 6rgdos reguladores. Em situacbes em que tais restricdes estiverem sendo
praticadas, as condi¢des de movimentacdo dos ativos da carteira e precificacdo dos ativos
poderdo ser prejudicadas.

(vii) RISCO DE QUESTIONAMENTO DA VALIDADE E DA EFICACIA

(a) Questionamento da Validade e da Eficacia da Emisséo, da Subscrigdo ou da Aquisicéo dos
Ativos Incentivados. O FUNDO alocara parcela predominante de seu patriménio liquido em
Cotas de Fl-Infra, sendo que esses fundos investirdo preponderantemente nos Ativos
Incentivados, no mercado primario ou secundario. A validade da emissdo, da subscricdo ou
da aquisicdo dos Ativos Incentivados pelos Fl-Infra poderd ser questionada por terceiros,
inclusive em decorréncia de faléncia ou recuperacéo judicial ou extrajudicial dos respectivos
emissores, garantidores, devedores ou alienantes.

(viii) RISCO DE FUNGIBILIDADE

(a) Intervencgdo 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 hipdtese de intervencdo ou liquidagdo
judicial ou extrajudicial da institui¢do 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.
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(ix) RISCOS DE CONCENTRACAO

(a) Concentragdo em Fl-Infra e em Ativos Incentivados. O risco da aplicacdo no FUNDO tem
relacdo direta com a concentracéo da sua carteira em cotas emitidas por um mesmo Fl-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
Econdmico ou, ainda, 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 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) Concentracdo 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. Apés esse periodo, o investimento nesses Outros Ativos Financeiros pode representar,
no méximo, 33% (trinta e trés por cento) ou 5% (cinco por cento) do patrimdnio liquido do
FUNDO, conforme o caso. Em qualquer hiptese, se 0s 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 Fl-Infra poderdo, voluntariamente ou ndo, pagar as respectivas
obrigaces 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,
amortizacéo ou resgate antecipado. Na ocorréncia de qualquer desses eventos, o fluxo de caixa
previsto para 0 FUNDO também seria afetado. Em qualquer hipGtese, 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) Operacoes de Derivativos. Consiste no risco de distor¢do de prego entre o derivativo e 0
seu ativo objeto, o que pode ocasionar 0 aumento da volatilidade dos fundos de investimento
investidos pelo FUNDO, limitar as possibilidades de retorno adicional nas operagoes, ndo
produzir os efeitos pretendidos e/ou provocar perdas aos fundos de investimento investidos
pelo FUNDO e, consequentemente, a0 FUNDO. Mesmo para fundos de investimento que
utilizam derivativos exclusivamente para protecéo das posigdes a vista, existe o risco de essas
operagdes nao 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 poderédo auferir resultados negativos, impactando
adversamente o valor de suas cotas.

(xii) RISCOS DE GOVERNANGCA
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(@) Quérum Qualificado. O presente Regulamento estabelece quéruns 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
aprovacéo de certas matérias na assembleia geral.

(b) Caracterizagdo de Justa Causa. Nos termos do Parégrafo Unico do Artigo 36 deste
Regulamento, (1) até que haja reconhecimento em decis&o judicial contra a qual ndo caiba
mais recurso com efeito suspensivo, ndo serd caracterizada Justa Causa na hipétese de
descumprimento pelo GESTOR de suas obrigacdes, deveres ou atribuiges especificadas nas
normas vigentes, no presente Regulamento ou no contrato de gest&o ou, enquanto o GESTOR
prestar os servigos de gestdo dos Fl-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 0o GESTOR ou qualquer de seus s6cios ou
administradores praticar atividades ilicitas no mercado financeiro ou de capitais, crimes contra
o0 Sistema Financeiro Nacional ou atos de corrupgéo.

Enquanto n&o for caracterizada a Justa Causa, as deliberacdes da assembleia geral relativas
(1) & substituicdo do GESTOR; e (2) a definicéo da orientagdo 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 prestacéo dos servicos de gestdo das carteiras
dos referidos Fl-Infra, continuardo sujeitas ao quérum qualificado previsto no Artigo 36
acima, devendo ser tomadas em primeira ou segunda convocacéo, 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 poderdo encontrar
dificuldades em reunir os votos necessarios para a aprovar a substitui¢do do GESTOR.

(c) Aprovacdo de Matérias em Assembleia Geral por Maioria Simples. Nos termos do Artigo
40°, a assembleia geral serd instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um) Cotista, salvo
nas hipo6teses em que o presente Regulamento definir quérum de instalagdo superior. Exceto
por determinadas matérias previstas no Artigo 36 acima, as delibera¢des na assembleia geral
serdo tomadas, em primeira ou segunda convocacdo, pela maioria das cotas de titularidade
dos Cotistas presentes, independentemente do quanto essa maioria represente das cotas em
circulago. E possivel, portanto, que certas matérias sejam aprovadas na assembleia geral por
Cotistas que representem uma minoria das cotas em circulacéo.

(d) Concentracdo das Cotas. Ndo ha restricdo quanto a quantidade méxima 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 patriménio do FUNDO. Tal fato podera fragilizar a posi¢ao dos
demais Cotistas em razdo da possibilidade de certas deliberagbes 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) Emisséao de Novas Cotas. O FUNDO podera, a qualquer tempo, observado o disposto no

presente Regulamento, emitir novas cotas. Na hipétese de realizagdo de uma nova emisséo 0s
Cotistas poderdo ter as suas respectivas participa¢cdes no FUNDO diluidas, caso ndo exercam
o seu direito de preferéncia. Ademais, a rentabilidade do FUNDO poderé ser afetada durante
o0 periodo em que os recursos decorrentes da nova emissdo nédo estiverem investidos nos
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termos do presente Regulamento e/ou o prazo esperado para recebimento de recursos podera
ser alterado em razéo da subscricdo de novas Cotas de Fl-Infra pelo FUNDO.

(xiii) RISCOS AMBIENTAIS

(a) 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 Fl-Infra, inclusive e sem limitagdo: proibicoes, 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 execucéo 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 legislacdo federal impde responsabilidade objetiva aquele que
direta ou indiretamente causar degradag@o 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 indenizacBes ambientais substanciais ou despesas relevantes incorridas para
custear a recuperacdo do meio ambiente ou o0 pagamento de indenizagéo a terceiros afetados
poderd impedir ou levar os emissores de Ativos Incentivados a retardar ou redirecionar planos
de investimento em outras areas, o que poderd ter um efeito adverso sobre 0 FUNDO.
Eventuais seguros contratados para cobrir exposi¢ao a contingéncias ambientais dos emissores
dos Ativos Incentivados podem néo ser suficientes para evitar potencial efeito adverso sobre
0 FUNDO.

(xiv) RISCOS SOCIOAMBIENTAIS

() As operagdes do FUNDO, dos Fl-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 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 &reas ambientalmente sensiveis. O eventual descumprimento de leis e regulamentos
ambientais também pode acarretar a imposicdo de san¢des 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¢des pode afetar adversamente 0s negocios
do FUNDO e a sua rentabilidade. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de protecéo
ambiental serem alteradas apds o inicio do desenvolvimento de determinada atividade por um
emissor de Ativos Incentivados e antes de sua concluséo, o que podera trazer atrasos e/ou
modificacGes ao objetivo inicialmente projetado. Além disso, as atividades empresérias
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 populagdes 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
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(a) Precificacdo 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
estabelecidos pela regulamentacéo em vigor. Referidos parametros, tais como o de marcagao
a mercado (mark-to-market), poderdo causar variagdes nos valores dos referidos ativos,
podendo resultar em reducéo 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
ndo constitui, portanto, garantia minima de remuneracdo 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 0s
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 presente Regulamento, a valorizacéo 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 & rentabilidade alvo estabelecida neste Regulamento. Dados de rentabilidade
verificados no passado com relacéo a qualquer fundo de investimento, ou ao préprio FUNDO,
ndo representam garantia de rentabilidade futura.

(c) Néo Realizagdo dos Investimentos. No ha garantia de que os investimentos pretendidos
pelo FUNDO estejam disponiveis no momento e em quantidade convenientes ou desejaveis &
satisfacdo da politica de investimento prevista neste Regulamento, o que pode resultar em
investimentos menores ou, mesmo, na ndo realizagdo 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 terdo 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 administracdo e a gestdo de outros fundos de
investimento. O FUNDO podera realizar operagBes 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 111 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 () fundos de
investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por
integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos; ou (Il) 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 condigéo de contraparte,
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incluindo a aquisicdo de Ativos Incentivados de titularidade de outros fundos de investimento
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 a0 FUNDO e, consequentemente, aos Cotistas.

(f) Restricbes de Natureza Legal ou Regulatdria. Eventuais restricdes de natureza legal ou
regulatéria podem afetar adversamente a validade da emisséo, da subscri¢do ou da aquisicao
dos Ativos Incentivados pelos Fl-Infra, da constituicdo ou do funcionamento dos Fl-Infra ou
da emissdo das Cotas de FI-Infra, o comportamento dos referidos ativos e os fluxos de caixa
a serem gerados. Na ocorréncia de tais restri¢des, 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.

(9) Participacéo de Pessoas Vinculadas na Oferta. Nos termos da regulamentacdo em vigor,
poderd ser aceita a participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta. 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 Instrucdo CVM
400. A participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta podera promover reducdo da liquidez
das Cotas Classe A do Fundo no mercado secundario.

(h) Alteragdo da Legislacdo Aplicavel ao FUNDO e/ou aos Cotistas. A legislacdo aplicavel
ao FUNDO, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo FUNDO, incluindo, sem
limitacdo leis tributarias, esta sujeita a alteracOes. Tais alteragdes podem ocorrer, inclusive,
em caréater 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 publicacéo de novas leis e/ou uma nova interpretagdo das leis
vigentes poderdo impactar negativamente os resultados do FUNDO. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e drgaos reguladores no mercado brasileiro, bem
como moratérias e alteragBes das politicas monetdria e cambial. Tais eventos poderdo
impactar, de maneira adversa, o valor das cotas do FUNDO, bem como as condig¢Oes 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
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 deveré aplicar, no minimo, 95%
(noventa e cinco por cento) do seu patriménio liquido nas Cotas de Fl-Infra; e (2) cada FI-
Infra deverd aplicar, no minimo, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patrimdnio liquido
nos Ativos Incentivados. Além do risco de alteragdo das normas aplicaveis ao FUNDO e aos
Fl-Infra, caso o atendimento das disposicoes 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 liquidagdo ou
a transformacdo, 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.

(j) Tributacéo da Distribui¢do de Rendimentos. Observado o fator de risco “Precificagdo dos
Ativos” acima, eventuais variagBes nos valores das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do FUNDO poder&o resultar em reducéo do valor das cotas
do FUNDO. Nos termos do Artigo 30 acima, em cada Data de Pagamento, o FUNDO podera,
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a critério do GESTOR, destinar diretamente aos Cotistas, por meio da amortizacdo de suas
cotas, uma parcela ou a totalidade dos Rendimentos efetivamente recebidos pelo FUNDO,
desde que ainda ndo incorporados ao seu patrimonio. E possivel, portanto, que ocorra a
Distribuicdo de Rendimentos, ainda que o valor das cotas do FUNDO tenha sofrido uma
reducédo. 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
externos, sobre a tributagdo que lhe ¢é aplicavel e o impacto de tal tributagdo em sua andlise de
investimento.

(k) Impossibilidade de Previsdo dos Processos de Emissdo e/ou de Alienagdo dos Ativos
Incentivados. N&do é possivel prever os processos de emissdo e/ou alienagdo dos Ativos
Incentivados que os Fl-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 emisséo ou formalizacéo,
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° Néo obstante o emprego, pelo ADMINISTRADOR e pelo GESTOR, de plena
diligéncia e da boa prética de administracdo 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, 0 FUNDO e o investimento neste pelos Cotistas estdo sujeitos a
fatores de risco que poderdo ocasionar perdas ao seu patrimonio 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 0s
demais fatores de risco a que o FUNDO esté sujeito, o ADMINISTRADOR e 0 GESTOR ndo
poderdo ser responsabilizados por eventual depreciacdo da carteira e/ou por eventuais
prejuizos que os Cotistas venham a sofrer em caso de liquidacdo do FUNDO, exceto se o
ADMINISTRADOR e/ou 0 GESTOR agirem com comprovada culpa ou dolo, de forma
contréria & 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 CONCENTRAGAO EM COTAS DE FI-INFRA DE
POUCOS EMISSORES COM OS RISCOS DAl DECORRENTES.

CAPITULO XV - DAS DISPOSICOES GERAIS
Artigo 64° Para fins do disposto no presente Regulamento, considera-se um “Dia Util”
qualquer dia que néo seja sabado, domingo, feriado nacional, feriado no Estado ou na Cidade

de Séo Paulo ou dia em que, por qualquer outro motivo, ndo haja expediente na B3.

Paragrafo Primeiro — Ndo sera realizada a integralizagao, a amortizagdo ou o resgate das
cotas do FUNDO em dias que ndo sejam Dias Uteis. Para fins de clareza, 0 FUNDO opera
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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
amortizacédo ou do resgate das cotas.

Paragrafo Segundo — Todas as obrigacdes previstas neste Regulamento, inclusive obrigagdes
de pagamento, cuja data de vencimento coincida com dia que ndo seja 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 patrimonio, sendo certo que as aplicag@es realizadas pelos Cotistas no
FUNDO ndo contam com garantia do ADMINISTRADOR, do GESTOR, do
CUSTODIANTE ou dos integrantes dos seus respectivos Grupos Econémicos, de quaisquer
terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC.

Artigo 66° A liquidagdo e o encerramento do FUNDO dar-se-& na forma prevista na Instrucéo
CVM 555, ficando o ADMINISTRADOR responséavel 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.

Paragrafo Unico — Desde que permitido pela regulamentacdo em vigor, as comunicacdes
entre 0 ADMINISTRADOR, 0 GESTOR, o0 CUSTODIANTE e os Cotistas serdo realizadas,
preferencialmente, por correio eletrénico ou outra forma de comunicacéo eletrdnica admitida
pela regulamentacéo aplicavel.

Artigo 68° O ADMINISTRADOR mantém servico de atendimento, responsavel pelo
esclarecimento de duvidas e pelo recebimento de reclamacdes, & disposicdo 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 demonstracfes
contabeis, relatérios do ADMINISTRADOR e demais documentos pertinentes que tenham
sido divulgados ou elaborados por forca de disposi¢Bes regulamentares aplicaveis a fundos de
investimentos.

Artigo 69° Fica eleito o foro da Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, com expressa
rendncia de qualquer outro, por mais privilegiado que seja, para quaisquer agdes n0s processos
judiciais relativos ao FUNDO ou a questdes decorrentes do presente Regulamento.

CANAIS DE ATENDIMENTO AO COTISTA

SAC — Servico de Atendimento ao Consumidor
Atendimento: 24h por dia, todos os dias
0800 7750500

pci@bancodaycoval.com.br
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Ouvidoria
Se nio ficar satisfeito com a solucdo apresentada, ligue para:
De 2° a 6* feira, das 9h as 18h, exceto feriados.

0800 7770900

Endereco de correspondéncia:
Avenida Paulista, 1793, 2° andar, CEP 01311-200 Sao Paulo
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DECLARAGAO DO ADMINISTRADOR

(artigo 56 da Instrugdo CVM n2 400/03)

BANCO DAYCOVAL. S.A,, instituicdo financeira com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo
Paulo, localizada na Avenida Paulista, n2 1793, inscrita Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas
do Ministério da Economia (“CNPJ”) sob o n2 62.232.889/0001-90, devidamente autorizada pela
Comissdo de Valores Mobiliarios (“CYM”) para o exercicio profissional de administragdo de
carteiras de valores mobilidrios, na categoria de administrador fiduciario, nos termos do Ato
Declaratdrio CVM n2 17.552, de 05 de dezembro de 2019, por meio de seu diretor estatutario
Sr. Erick Warner de Carvalho, brasileiro, economista, inscrito no CPF/ME sob o n.2 277.646.538-
61, com enderego comercial acima transcrito, 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 o n° 38.314.962/0001-98 (“Fundo”) declara, nos termos do Artigo 56, caput
e paragrafo 52 da Instrugdo CVM n2 400, de 29 de dezembro de 2003, que:

(a) é responséavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informagbes
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 informagBes relevantes necessdrias 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 informacgdes relevantes; e

(c) este Prospecto Preliminar foi e o Prospecto Definitivo sera elaborado de acordo com as
normas pertinentes.

S3o Paulo, 2 de maio de 2022

s.com.br:443 e utilize o codigo 13F4-0598-3D82-71A1

BANCO DAYCOVAL. S.A.

Nome: Erick Warner de Carvalho
Cargo: Diretor
CPF: 277.646.538-61

o
&

Este documento foi assinado digitalmente por Erick Warner De Carvalho
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo 13F4-0598-3D82-71A1.
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O documento acima foi proposto para assinatura digital na plataforma Portal de Assinaturas Certisign.
Para verificar as assinaturas clique no link: https://www.portaldeassinaturas.com.br/Verificar/13F4-0598-
3D82-71A1 ou va até o site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cddigo abaixo para
verificar se este documento € valido.

Cadigo para verificacdo: 13F4-0598-3D82-71A1

Hash do Documento
E62B5E439D9E2CE6A7F3AD26FA81B6A37856491C671BD1CC27043A50883BB3E4

O(s) nome(s) indicado(s) para assinatura, bem como seu(s) status em 05/05/2022 é(sé&o) :

= Erick Warner de Carvalho - 277.646.538-61 em 05/05/2022 14:55
UTC-03:00
Tipo: Certificado Digital
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DECLARACAO DO COORDENADOR LIDER

(artigo 56 da Instrugdo CVM n®° 400/03)

WARREN CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS E CAMBIO LTDA., inscrita no CNPJ sob o n°
92.875.780/0001-31, com endereco 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 institui¢do autorizada pela Comissao
de Valores Mobilidrios (“CVYM”) para o exercicio profissional de administracdo de carteiras de valores
mobiliarios, na categoria de administrador fiduciario, nos termos do Ato Declaratério CVM n° 9.310, de 10
de maio de 2007, por meio de seus diretores estatutario TITO CAPITANI GUSMAO, brasileiro, maior,
casado pelo regime de comunhdo parcial de bens, empresario, nascido em 01/12/1979, residente e
domiciliado na Rua Henrique Dias, 40 — Apto. 301, bairro Bom Fim, Porto Alegre — RS, CEP 90.035-100,
portador da cédula de identidade expedida sob no 58.141.138-9-SSP-SP, cadastrado no CPF sob no
812.622.300-63, e THIAGO YAMACHITA HERMAN, brasileiro, maior, solteiro, advogado, nascido em
01/05/1989, residente e domiciliado na Rua Matias José Bins, 436, bairro Trés Figueiras, Porto Alegre — RS,
CEP 91.330-290, portador da cédula de identidade expedida sob no 3086229337-SJS-RS, cadastrado no CPF
sob no 821.348.390-15, ambos com endereco comercial 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, na qualidade de
representante legal da administradora do RO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE
FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO
PRIVADO, inscrito no CNPJ sob o n° 38.314.962/0001-98 (“Fundo”) declara, nos termos do Artigo 56,
caput e paragrafos 1° e 5° da Instrucdo CVM n® 400, de 29 de dezembro de 2003, que:

(a) tomou todas as cautelas e agiu com os mais elevados padroes de diligéncia, respondendo pela falta de
diligéncia ou omisséo, para assegurar que (1) todas as informagdes prestadas pelo Fundo séo verdadeiras,
consistentes, corretas e suficientes; e (2) as informagdes fornecidas ao mercado durante todo o prazo da
Oferta, inclusive aquelas eventuais ou periédicas, que integram o prospecto preliminar da Oferta (“Prospecto
Preliminar”) e que venham a integrar o prospecto definitivo da Oferta (“Prospecto Definitivo”) séo
suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de deciséo fundamentada a respeito da Oferta;

(b) é responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informacdes prestadas por
ocasido do registro da Oferta e fornecidas ao mercado durante a Oferta;

(c) o Prospecto Preliminar contém e o Prospecto Definitivo contera, em suas respectivas datas de divulgacéo,
as informagdes relevantes necessérias ao conhecimento, pelos investidores, sobre a Oferta, as Cotas
ofertadas, o Fundo, suas atividades, sua situacdo econdmico-financeira, os riscos inerentes ao Fundo e
quaisquer outras informacdes relevantes; e

(d) o Prospecto Preliminar foi e o Prospecto Definitivo sera elaborado de acordo com as normas pertinentes

Sé&o Paulo, 2 de maio de 2022

sinaturas.com.br e utilize o cédigo 740C-44AF-C64B-1B5F

S!

|

WARREN CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS E CAMBIO LTDA.

e por Thiago Yamachita Herman e Tito Capitani Gusmao

Nome: Tito Capitani Gusméao Nome: Thiago Yamachita Herman
Cargo: Diretor Cargo: Diretor
CPF: 812.622.300-63 CPF: 821.348.390-15

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portalc

Este documento foi assinado digitalm

Este documento foi assinado digitalmente por Thiago Yamachita Herman e Tito Capitani Gusmao
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br e utilize o cédigo 740C-44AF-C64B-1B5F.
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Para verificar as assinaturas clique no link: https://www.portaldeassinaturas.com.br/Verificar/740C-44AF-
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se este documento é valido.

Cddigo para verificagdo: 740C-44AF-C64B-1B5F

Hash do Documento
F14D1BD9EF95B2DEE8050D4A488559CCAA6C8F14DB26E23D0059B3F9DDEAC048

O(s) nome(s) indicado(s) para assinatura, bem como seu(s) status em 03/05/2022 é(sé&o) :

= Thiago Yamachita Herman (Signatario) - 821.348.390-15 em
03/05/2022 11:49 UTC-03:00
Tipo: Certificado Digital

= Tito Capitani Gusmao (Signatario) - 812.622.300-63 em
03/05/2022 11:22 UTC-03:00
Nome no certificado: Tito Capitani Gusmao
Tipo: Certificado Digital
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ESTUDO DE VIABILIDADE

RI1O 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 maiuscula terdo o significado a eles atribuido no Regulamento,
no Prospecto Preliminar de Distribuicdo PUblica Primaria da Primeira Emisséo 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 Priméria 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 realizacdo desse Estudo foram utilizadas premissas da Gestora referentes ao mercado de
Infraestrutura e Ativos de Renda Fixa, além de estimativas de indicadores econdmicos divulgados
pelo Banco Central do Brasil.

Os resultados apresentados sdo frutos de simula¢cdes com bases em determinadas premissas,
que serdo 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 esté dividido da seguinte forma:

e A Gestora;

e Cenario Macroeconémico;

e Visdo 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);

e Impactos da Pandemia do Coronavirus; e

e Anexo | - 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 varidvel e multimercados. Com analises disciplinadas de longo
prazo e fundamentalistas, a Rio Bravo agrega aos investidores confianca e valor sustentavel.

Nossa Historia

2000 2004 Fou] ams o 2020
Fundagio L 4 A Fromagia equpe de
da i g P Brave [ i i P
L Conporativs [RCRBLL} Fundos imobilinios Fogus
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Fonte: Apresentagao Institucional Rio Bravo.
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Fonte: Apresentagao institucional Rio Bravo.
Para a Rio Bravo, as leis da macro e microeconomia prevalecem sobre a volatilidade do curto
prazo nos mercados de capitais, trabalhamos com andlises ancoradas na teoria econémica. Somos

investidores de longo prazo e nédo temos receio de fazer alocagdes relativamente concentradas e
com niveis variados de liquidez.
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Valorizamos a independéncia de nosso trabalho analitico e a qualidade do nosso contetido
intelectual. Privilegiamos o uso de fontes primarias de informagéo. Somos rigorosos nos testes
de hipOteses e cenarios que construimos para a nossa tomada de decisdo em
investimentos. Alocamos 70% de nosso tempo e energia em estudos de casos individuais de
investimentos e 30% em estudos de casos de setores, macroecondmicos 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 decisdo de alocacdo de capital, debates até as decisGes tomada para acesso e
andlise futura.

A Rio Bravo possui 4 estratégias de investimento sendo elas:

e Investimentos Imobilidrios: na qual fazemos a gestdo e administracdo de 27 Fundos de
Investimentos Imobiliarios (FII), totalizando R$ 12,1 bilhdes de reais de patriménio
liquido sob gestdo em 31 de janeiro de 2022.

e Multimercados: nossa equipe de gestdo de fundos multimercados é 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 é composta pelo
Rio Bravo Previdéncia FIM e Rio Bravo Sistematico FIC FIM.

e Renda Variavel, focada na alocagéo de capital em a¢des de empresas brasileiras com alto
potencial de valorizagdo pela qualidade de seus gastos, produtos e de seus mercados.
Uma andlise fundamentalista, feita acdo por agdo em um portfélio relativamente
concentrado entre 15 e 18 empresas. O fundo Rio Bravo Fundamental FIA tem a mesma
estratégia desde 2004.

e Renda Fixa: na qual fazemos investimentos em fundos que alocam recursos no mercado
de crédito, atrelados a taxa de juros pos-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$ 600 milhdes sob gestdo em 30 de junho de 2021.

RS 600 mi
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Fonte: Apresentagéo institucional Rio Bravo.

A Equipe de renda fixa é composta por 5 profissionais que atuam na gestdo dos fundos de
investimento, sendo 3 gestores e 2 analistas que prestam suporte. Além disso, 2 profissionais
atuam na parte operacional do Fundo (middle office) e a coordenagéo é diretamente exercida por
2 socios da Gestora, conforme descri¢do a seguir:

Rio Bravo MATERIAL PUBLICITARIO RBIF11

15 anos de experiéncia em renda fixa e crédito privade

*  Andlise fundamentalista - cada crédito nesses fundos & analisado detalnadamente, amparados em nassa leitura
dos fundamentos minimos de longo prazo;

* Longo histérico de gestio — criada em 2007 & que mantém RS 600 milhdes sob gestio;
- Equipe sénior e experiente formada por 7 profissionais {+ 2 middle office)

* Infraestrutura - Profissional (Victor Tamega) com mais de 10 anos de atuagio no setor

PAULO BILYK
CEOECIO

EVANDRO BUCCINI
*anos de experiéncia "
Analista Pleno

Associado Analists Jinior

05*

6 anos*

Fonte: Apresentacéo institucional Rio Bravo.

A equipe é liderada por Evandro Buccini, Sécio de Investimentos Liquidos e Crédito, e composta
pelos seguintes membros:

e Victor Tamega: possui experiéncia de 16 anos em finangas corporativas. Atua ha 11 anos
no setor de infraestrutura, especialmente em projetos de energia elétrica e regulagao.
Experiéncia com a aplicacdo 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.

e 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 funcées de Analista
Sénior na area de Fusdes e Aquisicdes do Banco Caixa Geral, do Haitong Banco de
Investimento (Ex-Banco Espirito Santo) e como consultor na é&rea de financas
corporativas da consultoria EY Brasil. E bacharel em Administragdo de Empresas pela
University of North Alabama, pés-graduado em finangas pelo Insper e candidato ao nivel
3 do CFA.

e Guilherme Rheingantz: possui 6 anos de experiéncia profissional em operagoes

financeiras no setor imobiliario e juntou-se a Rio Bravo em 2019. Anteriormente,
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trabalhou como: (a) Analista de Private Equity na CIX Capital, gerindo e estruturando
fundos de investimento em participacdes, fundos de investimento imobiliario e club deals;
(b) Analista na Forte Securitizadora, nas areas de Financas Estruturadas/Risco de Crédito
e Gestdo de Portfolio; e (c) Analista de Operagdes Financeiras na Gafisa. Graduado em
Administragdo de Empresas pela Pontificia Universidade Catdlica de Sdo Paulo; tendo
cursado Valuation e Modelagem Financeira na FK Partners (Preparacdo Wall Street).

e Matheus Aching: juntou-se a Rio Bravo em 2020 como analista com foco em operag¢des
financeiras no setor imobiliario. Anteriormente, trabalhou como (a) Analista na Forte
Securitizadora S.A., nas areas de Financas Estruturadas/Risco de Crédito e Gestdo de
Portfélio; e (b) Consultor na area de Transaction Services na EY Brasil. E bacharel em
Financas pela Saint Cloud State University; tendo cursado Valuation e Modelagem
Financeira na FK Partners (Preparacdo Wall Street).

e Bruno Sozzi: possui 2 anos de experiéncia no setor de estruturagdes de dividas (Debt
Capital Markets - DCM) e renda fixa. Anteriormente trabalhou na Virgo (antiga Isec) como
estagiario de gestdo e precificacdo, e posteriormente como analista de precificacdo e
estruturacdo. Em sua experiéncia teve contato com as mais diversas estruturas de crédito
para o setor imobili4rio e agro. E graduando de Economia pelo Insper.

Cenario Macroecondmico e Oportunidades no Mercado de Capitais

Segundo o Relatério Anual 2020 do Projeto Infra2038?, publicacdo anual que busca avaliar as
condi¢des para avanco da infraestrutura brasileira como pilar da sua competitividade global e
que serve como checkpoint dos esforgos para colocar o pais entre os 20 (vinte) primeiros paises
no pilar “infraestrutura” do ranking global de competitividade do Férum Econdmico Mundial
(Global Competitiveness Index 4.0 ou GCI)?, o Brasil ocupa atualmente a 782 (septuagésima
oitava) posi¢do® do GCI no pilar de infraestrutura, 7 degraus pior que a posi¢do no GCI do pais
como um todo. 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 instituicdes, politicas e fatores que determinam o nivel de produtividade de
um pais.

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

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 garantird 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 relatério do Projeto Infra2038 referente a 2019 dado que o relatério de 2020 n&o apresentou o tradicional
ranking de paises. Disponivel em http://www3.weforum.org/docs/WEF_TheGlobalCompetitivenessReport2019.pdf (fl. 15)
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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 ou 4,1% do PIB mundial
anualmente de 2017 a 2035, de maneira que 54% 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 em gastos relacionados a infraestrutura global no mesmo periodo,
com variagOes regionais relevantes.

No caso brasileiro, de acordo com a Associacdo Brasileira da Infraestrutura e Indastrias
de Base (ABDIB)*, o setor de infraestrutura € marcado por gargalos de investimentos nos
mais diversos segmentos. Na década de 1980 a infraestrutura brasileira possuia um
estoque em relacdo ao PIB proximo a 60%, niveis semelhantes a paises como Reuni Unido,
Canada e EUA. No entanto, a dificuldade ao longo das décadas, com destaque para os
Gltimos 50 anos, de manter os patamares de investimentos no setor acima da depreciagéo
dos ativos resultou em uma queda do estoque para 34% do PIB. Atualmente, economias
emergentes, como na India e China, possuem estoques de infraestrutura de 58% e 76%
do PIB, respectivamente.

No periodo recente, com o advento do Programa de Parcerias dos Investimentos (PPI)
houve um importante rearranjo institucional no setor onde relevantes avangos puderam
ser vistos. Resultados quanto a melhoria da governanca, transparéncia e didlogo com o
setor privado foram nitidos e reconhecidos pelo mercado. Projetos bem estruturados foram
leiloados, obtendo éxito em seus objetivos. Em 2019, podemos recordar importantes
reformas aprovadas. Os principais destaques foram: (i) nova estrutura das agéncias
reguladoras, (ii) lei de liberdade econdmica, (iii) aprovacéo da reforma da previdéncia. Em
2020, o (i) Novo Marco do Saneamento e (ii) a Nova Lei de faléncias trouxeram boas
perspectivas para o setor de infraestrutura. Outras iniciativas poderiam ter sido
desenvolvidas, mas foram solapadas pela grave pandemia do COVID-19, que langou as
economias globais, sem excecdo, em uma forte e subita retracdo, desarticulando as
cadeias produtivas.

Em 2021, a despeito do conturbado cenario institucional e politico, a Nova Lei do Gas
trouxe um dispositivo para facilitar os empreendimentos de gasodutos, adotando o regime
de Autorizacdo. Em julho, a Lei 12.182/21 referente a capitalizacéo da Eletrobras abriu um
importante debate na sociedade sobre a privatizacdo de uma das maiores estatais do pais
e seu potencial de geracdo de novos investimentos. Existem ainda importantes medidas
legislativas com potencial de dinamizar o setor. Cabe enfatizar que estdo em tramite o PL
3.178/19, que trata da Partilha do Oleo e Gas, o PL 2.646/20, referente a uma nova classe
de debéntures com incentivos fiscais (as “debéntures de infraestrutura”), o PL 3.887/20,
da Reforma Administrativa, o PL 414/21, que objetiva a Modernizagdo do Setor Elétrico, o
PL 261/18 e a MP 1.065/21, que focam no regime de Autorizacdo de Ferrovias e o PL
2.159/21, que procura modernizar o rito do Licenciamento Ambiental. Em 2022, em janeiro
tivemos a aprovagdo do Marco da Geragdo Distribuida, trazendo seguranca regulatéria
para um segmento com grande potencial de crescimento. Se bem lapidadas, tais iniciativas
podem construir importantes canais de dinamizagdo do setor de infraestrutura no Brasil.

No triénio de 2019/2021, foram efetuados 115 leildes, com geracdo de R$ 125 bilhdes de
investimentos em bdnus de outorgas e expectativa de mais de R$ 500 bilhdes de
investimentos para os proximos anos. Apenas em 2021, foram executados 48 leildes nos

4 Fonte: Livro Azul da Infraestrutura — Edigdo 2021 (ABDIB), disponivel em https://www.abdib.org.br/livro-azul-da-
Infraestrutura-edicao-2021/
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mais diversos setores, que originaram R$ 27,8 bilhdes em bdnus de outorgas e resultaram
em potencial de investimentos de R$ 58,6 bilhdes nos préximos anos.

A despeito destes méritos, os quais fortalecem o setor privado, o pais ainda ndo conseguiu
apresentar uma trajetéria efetiva e estrutural de sustentabilidade dos investimentos no
setor. Como pode ser visto abaixo, os investimentos em infraestrutura somaram R$ 124,2
bilhdes em 2020, inferior em 3,0% aos R$ 128,1 bilhdes de 2016 (a valores de 2020). A
parcela privada de investimentos no setor apresentou um aumento de 14,2% entre 2016
e 2020, resultando numa elevacdo de R$ 85,8 bilhdes para R$ 98,0 bilhdes, também a
valores de 2020. No mesmo periodo, nas mesmas bases, a parcela publica caiu de R$ 42,3
bilhdes para R$ 26,2 bilhdes. Portanto, a expansdo do investimento privado ndo foi o
suficiente para compensar a forte retracdo do investimento publico, resultando em uma
contracdo substancial dos investimentos no setor.

Evolucédo dos Investimentos em Infraestrutura (Valores a precos de 2020, em R$ bilhdes)

Fonte: Livro Azul da Infraestrutura - Edicdo 2021 (ABDIB), disponivel em
https://www.abdib.org.br/livro-azul-da-infraestrutura-edicao-2021/

A Associacdo Brasileira da Infraestrutura e Industrias de Base (ABDIB)® estima que sdo
necessarios ao menos 4,3% do PIB em investimentos por ano, ao longo dos préximos 10
anos, para o Brasil suprir os gargalos da infraestrutura nacional. No grafico abaixo,
detalhamos os investimentos necessarios por segmento, que compdem os resultados
totais:

5 Idem item 4.
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Hiato do Investimento em Infraestrutura (R$ bilhdes e % do PIB de 2020)

4,31% -1,95% 2,64%

- l
-0,08% -0,34%

- o
. -
|
Investimento Transportes Energia Saneamento  Telecomunicagdes Investimento Atual
Necessario
Fonte: Livro Azul da Infraestrutura - Edigdo 2021 (ABDIB), disponivel em

https.//'www.abdib.org. br/livro-azul-da-infraestrutura-edicao-2021/

Conforme verificamos no gréafico acima, o déficit em infraestrutura total € dividindo em déficit em
transportes (rodovias, ferrovias, portos, aeroportos e mobilidade urbana, equivalentes a 1,95% do
PIB, ou R$ 145.000.000.000,00 por ano, em energia (energia elétrica e também gas natural e
petréleo, totalizando 0,08% do PIB ou R$ 5.900.000.000,00 por ano, em saneamento (coleta e
tratamento de agua e esgotamento sanitario, tratamento de residuos sélidos, equivalentes a
0,34% do PIB ou R$ 25.300.000.000,00 por ano e Telecomunicagdes (telefonia, conectividade e
acesso a internet e dados, somando 0,27% do PIB ou R$ 20.100.000.000,00).

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

Além disso, segundo o Infra2038, houve uma breve melhora na posi¢&o do Brasil no indice GCI,
nos anos de alto crescimento, ainda que de forma artificial, principalmente entre 2007 e 2010,
quando muitos projetos foram levados a frente sob projegdes irrealistas de demanda e que
depois se mostraram problematicos, chegando a 622 posi¢do mundial no pilar infraestrutura.
Apds essa breve melhora, o pais perdeu 11 posi¢Ges entre os relatérios de 2010/2011 e o de
2017/2018. Os relatérios 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.
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Rodovias

Segundo o relatério do Infra2038, o indicador de conectividade de rodovias é definido como a
velocidade média e a retiddo de um trajeto rodoviario conectando pelo menos as dez maiores
cidades que concentram 15% da populagédo do pais. Em termos de nota, o Brasil esta acima da
média mundial e praticamente na mediana mundial em termos de conectividade, mas ainda esta
a 20,1% do 20° colocado. O indicador de qualidade de rodovias é obtido em uma pesquisa
qualitativa junto a executivos e neste quesito o Brasil estad bem abaixo da média mundial.

Segundo o relatoério, a introducéo dos contratos de participa¢do do setor privado em rodovias
sdo 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 operacgfes diretas, tanto no ambito federal quanto dos estados e
municipios. Como resultado, a pesquisa CNT 2019°% mostra que as rodovias concedidas tém
avaliagdo de 6timo e bom por 74,7% dos usuarios enquanto as rodovias com operagdo publica
tém essa avaliagcdo positiva de apenas 32,5% dos usuarios. Entre 109 ligacGes rodoviarias
avaliadas na pesquisa CNT 2019, todas as 20 com melhor avaliagdo sdo concessionadas,
enquanto todas as 20 liga¢des com pior avaliacdo ndo sdo concessionadas. Portanto, a ampliacdo
dos contratos privados é uma ferramenta indispensavel para a melhora da qualidade da
infraestrutura rodoviaria. Adicionalmente, sera necessario um programa de melhoria de rodovias
que permanecem sob operagdo publica, que hoje sdo 191,4 mil km pavimentados, em
comparagdo com 22,1 mil km de trechos concessionados, ou 10,4% (do total pavimentado.
Indubitavelmente, a melhoria do parque rodoviario remanescente exigira subsidios, que serao
mais bem explicitados sob uma modelagem de PPP (concessdo administrativa ou patrocinada).
Os contratos de PPP sdo um caminho para contar com uma participacdo do setor privado em
um leque mais amplo de operagdes rodoviarias, as quais, deixadas sob operacao publica, tendem
a ter o mesmo destino que sempre tiveram no Brasil: baixos investimentos, degradacgéo e piora
significativa de sua qualidade.

Investimento Necessarios

O relatério do Infra2038 escreve as seguintes metas para alavancar a posi¢ao brasileira no GCI:

1)  Aumentar a retidao dos trajetos entre as 15 maiores cidades em 10%. Para isso, seriam
necessarios principalmente investimentos em concessdes existentes. Alguns dos eixos
rodovidrios que conectam as 15 maiores cidades brasileiras ja estdo sendo, em boa parte,
sujeitos a participagdo privada, ja tendo sofrido melhorias, através de investimentos, que
ja melhoraram a retidao 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 retificagcdo 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 construgédo de
novos trechos ligando capitais do norte, tendo como exemplo a ligacdo rodoviaria de
Manaus, que pode ser melhorada em bases sustentaveis.

2)  Aumentar a velocidade média dos trajetos em 5%. 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

6 Relatdrio Anual 2019 do Projeto Infra2038 com base em CNT — Confederagdo Nacional dos Transportes. Pesquisa CNT
de Rodovias 2019. Disponivel em: https://pesquisarodovias.cnt.org.br/.
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ambiciosa. Um exemplo seria a melhoria das condi¢cdes de trafego em rodovias que
atravessam &reas urbanas. Para se ter uma ideia do potencial dessas a¢des, a BR-040 no
trecho Juiz de Fora-Belo Horizonte possui redutores de velocidade com limite maximo de
30km/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 2 anos realizado pelo atual
parque concessionado — considerando que todo esse parque passaria por novos
investimentos. E certo que essa estimativa poderéa ser significativamente melhorada.

O estoque atual de infraestrutura rodoviaria, segundo estimativa do Ministério da Economia, é de
5,4% do PIB, que correspondem a R$ 385.800.000.000,00. A depreciacdo desse estoque,
conforme proposto por Frischtak e Mour&o (2017)7 pode ser feita a taxa de 4,94%, razoavelmente
elevada para ativos de infraestrutura. Os novos investimentos, da ordem de R$
157.000.000.000,00 em valores de 2019, representariam um acréscimo ao estogue de 1,38% do
PIB, levando esse estoque a 6,8% 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 pelo prazo de 30 anos e que traz inovagdes regulatérias, como
o free flow (ndo necessidade de cobranga de pedagios, com cobranca automatica de tarifas) e o
modelo hibrido de contratacdo, 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 de investimentos privados pelo prazo de 30 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%, 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®,

O Ministério da Infraestrutura informa que estdo sendo realizadas 5 obras: (i) Ferrovia Norte Sul
no trecho Ouro Verde/GO até Estrela D'oeste/SP (682 km); (ii) Ferrovia de Integragéo Oeste Leste
(FIOL) no trecho llhéus/BA — Caetité/BA (537 km); (iii) Caetité/BA — Barreiras/BA (485 km); (iv)
Ferrovia Nova Transnordestina (1.753km), e (v) na Estrada de Ferro Carajas/EFC - duplicacéo de
892 km, perfazendo um total de 34,9 mil km ap6s a conclusdo dessas obras.

O exercicio de quilometragem adicional evidéncia que para ganhar uma posi¢do do ranking do
GCI- pilar de infraestrutura, (passando a 77° lugar, hoje na 782 posi¢éo), o Brasil precisaria de

7 Relatério 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 Nag&o,
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 nagéo, p. 133-155. Rio de Janeiro: IPEA, 2017. Disponiveis
em: https://epge.fgv.br/conferencias/modernizacao-da-infraestrutura-brasileira-2017/files/estoque-de-capital-de-infra-
brasil-22-08-2017.pdf

8Segundo 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 pafs 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 concessdes. O calculo do GCI 2019 remonta a 30,4 mil km.

356



RIOBRAVDO

construir 1,5 mil km de ferrovias. Para chegar ao 50° lugar, precisaria de 100 mil kms. Para chegar
ao 20° lugar, precisaria de 367 mil km, um acréscimo bem maior que toda a malha em operagéo
nos Estados Unidos — pais que apesar de sua grande malha ocupa o 48° lugar em densidade.

Resta, para obter ganhos no ranking através do setor ferroviario, trabalhar na eficiéncia do
sistema. Para avancar na percepgdo 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%do PIB, que correspondem a R$ 149.100.000.000,00. Uma
vantagem setorial é a longa durag&o dos ativos, que segundo Frischtak e Mourdo (2017)° devem
ser depreciados a taxa de 2,85%. Como meta, pode-se pensar em dobrar a malha ferroviaria
atual, que melhoraria a posi¢do do Brasil em conectividade, mas teria impactos sensiveis sobre o
indicador de percepgéo 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 por quildmetro de ferrovia. Para dobrar a malha ferroviaria neste patamar,
seriam necessarios R$456.000.000.000,00 ao longo dos préximos 19 anos, demandando um
esfor¢o de investimentos de R$28.000.000.000,00 por ano, atualmente em R$3.900.000.000,00.
Em percentuais do PIB, esse salto implica em multiplicar por 5,5 vezes os investimentos anuais
em ferrovias de longa distancia, dos atuais 0,06% do PIB para 0,31% do PIB até 2038,
considerando a depreciagdo.

Para que um salto dessa magnitude possa acontecer, serdo também necessarias grandes
mudancas no marco regulatério e na estruturacdo de projetos. Contribuirdo para o avanco da
malha ferroviaria, como condi¢es importantes para a constru¢cdo, ampliacdo e reforma de
importantes ramais ferroviarios, o desenvolvimento do marco regulatério e o eventual avango na
proposicdo de regimes de autorizagdo ferroviaria, principalmente para short lines, em linha com
0 que j& 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 nos préximos anos e a concessdo da
Ferrogrdo, que poderéa ser o principal canal de escoamento da produgéo agricola do centro-oeste
pelo arco norte.

Aéreo

O indicador de conectividade de transporte aéreo, conforme o relatério Infra2038 de 2019 é obtido
pelo indicador /nternational 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° lugar do indice GCI, possuindo
conectividade importante, ainda que sejam necessarios investimentos em readequagdo e
expansdo da rede aeroportudria. Os maiores gargalos ndo exigem somas mirabolantes de CAPEX

9 Vide nota 6 acima
10Vide nota 5 acima
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para sua transposi¢do, muito pelo contrario, e os investimentos permitirdo a obtencdo de posigdes
ainda melhores no indice.

Assim, felizmente na &rea aeroportudria a grande questdo 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 resolvidas com um volume factivel de
investimentos.

Portanto, o avango no transporte aeroportuario depende muito mais da transposi¢do de barreiras
institucionais e de posi¢6es corporativistas por parte dos atores setoriais, que da execugdo de um
vultoso programa de investimentos, ainda que os investimentos necessarios sejam uma parte da
melhoria pretendida. Dado que a conscientizagdo sobre esses problemas ja estd em andamento e
0s novos terminais privados ja mostram desempenho relativo bem superior em termos da
infraestrutura, qualidade e eficiéncia, o pais poderd avancar rapidamente nesse quesito e atingir
0s avancos necessarios neste subpilar de infraestrutura.

Investimento Necessario

O estoque de ativos aeroportuéarios, segundo estimativa do Ministério da Economia, é de 0,7% do
PIB, que correspondem a R$ 49.100.000.000,00. A média de investimentos atual, de cerca de
R$2.600.000.000,00, ja contribui para a obtencédo de mais posi¢bes 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 melhores posi¢des para o Brasil no ranking, mas tem como desafio fazer frente a uma taxa
de depreciacdo de 4,88% (conforme Frischtak e Mourdo, 2017)** relativamente alta em relagéo 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 relatério considera como meta a ampliagdo de investimentos de 26,1%, percentual equivalente
ao salto necessario na nota do pais para atingir a posicdo do 20° colocado. Para essa meta
contribuirdo, em particular, os investimentos nos aeroportos centrais (Congonhas, Santos
Dumont, Pampulha), na malha ainda ndo concedida pela Infraero e alguns ativos estaduais, mais
alguns terminais privados de aviacdo geral, além de adequagdes finais nos aeroportos ja
concedidos e que ja receberam investimentos, que deverdo garantir um bom investimento, com
um marco regulatério ja consolidado. Isso significaria um investimento anual no patamar de
0,08% do PIB por ano no periodo até 2038, dobrando o ritmo atual de 0,04% do PIB ao ano.

O estogue de ativos setoriais terd uma elevagdo, nesse cenario, de 0,7% do PIB para 1,1% do
PIB, enquanto no cendrio 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
depreciagéo.

11 Vide nota 6
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Como passos importantes recentes, pode-se citar o leildo da 62 rodada de aeroportos, ocorrida
em abril de 2021, em que foram concedidos 22 aeroportos e que demandard R$ 6.100.000.000,00
em investimentos contratados pelos proximos anos. Para 2022, é esperada a 72 rodada de leildes,
com a licitagdo de Congonhas (SP) e Santos Dumont (RJ), com elevada movimentagéo regional e
uma das pontes aéreas mais movimentadas do mundo, que demandardo cerca de R$
2.400.000.000,00 em investimentos.

Maritimo

O indicador de conectividade do relatério Infra 2038 de 2019%2 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 pontuagdo de referéncia de 100
correspondente ao pais mais conectado em 2004 (China) e nédo se aplica a paises sem litoral. No
transporte maritimo, a meta de conectividade depende de um salto significativo no investimento,
gue exigird importantes concessdes de terminais. Entretanto, o aspecto mais marcante da posi¢do
brasileira diz respeito & sua eficiéncia.

Investimento Necessario

O estoque de ativos de transporte maritimo, segundo estimativa do Ministério da Economia,
conforme mencionado no Relatério Infra 2038 de 2019 é de 1,14% do PIB, que correspondem a
cerca de R$ 80.800.000.000,00. A taxa de depreciacdo setorial, segundo Frischtak e Mour&o
(2017%%), é razoavelmente elevada para portos, de 4%, sendo que hidrovias apresentam
depreciagdo mais lenta em 1,5%. Para a recuperacdo em conectividade, estima-se um
investimento adicional de cerca de R$ 49.000.000.000,00 até 2038. Esse componente elevaria o
investimento requerido no cenario base em 20,2%, agregando 0,02% do PIB ao ano em
investimentos em portos. Para uma recuperacdo 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 nos préximos 19
anos, o que em si elevaria o investimento requerido no cenéario base em 14,5%, agregando 0,02%
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 sobreposicéo.

Isso significaria levar o estoque de ativos no setor a 1,8% do PIB, exigindo investimentos
adicionais da ordem de aproximadamente R$ 86.400.000.000,00 até 2038, o que exigiria
aumentar em 38,7% o nivel de investimento anual médio do cenério base. Com esse nivel de
investimentos, o Brasil chegaria ao ano de 2038 com um estoque de infraestrutura no setor
aquaviario de 2,1% do PIB, com um aumento de 1,0% do PIB em relacdo ao nivel atual.
Certamente serdo necessarias melhoras institucionais para dar suporte a essa elevacdo de
investimentos, assim como um forte programa de participagdo privada nas atuais operacdes
publicas que apresentam alta ineficiéncia.

Como eventos importantes para o segmento maritimo na agenda do pais, importante ressaltar os
leildes de arrendamento portuérios ocorridos em abril de 2021 em que 5 (cinco) terminais

12 http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=92
13 Vide nota 6
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portuarios foram arrematados com competicdo e bons agios (quatro terminais em Itaqui/MA e um
em Pelotas/RS), além dos leildes dos terminais portuarios marcados para dezembro de 2021, cujos
investimentos privados previstos chegam a R$ 1.650.000.000,00 pelo prazo de 15 a 25 anos, com
destaque para o arrendamento portuario de combustiveis de Santos (SP), ocorrido em novembro
de 2021 O total de outorgas atinge R$ 813,7 milhdes4.

Eletricidade

O setor elétrico se desenvolveu a partir de operacdes locais. Um marco importante foi a criacdo,
em 1962, das Centrais Elétricas Brasileiras S.A. — ELETROBRAS. A regulagéo 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 Concessdes permitiu a privatizacdo de praticamente todo o parque de distribuicdo e a
criacdo de um ambiente de competicdo na area da geracdo de energia elétrica. A criacdo da
ANEEL, pela lei n® 9.427/96, que entrou em vigor em 1997, desenhou as fun¢des de regulacéo e
fiscalizagdo do sistema, além de definir as outorgas de concessao federais. Um novo modelo do
setor elétrico, o que permanece atualmente, foi introduzido em 2003, depois substituido, por
forca da Medida Proviséria 579, de 11 de setembro de 2012, que procurou forcadamente reduzir
0 custo da energia ao usudrio. Atualmente, o setor discute uma nova revisdo do modelo. A
ampliacdo do mercado livre, que atualmente representa 1/3 do mercado total, constitui um
desafio de longo prazo do sistema. O indicador do relatério relativo ao acesso a energia elétrica
é obtido pelo percentual da populagdo com acesso a eletricidade. A qualidade é estimada pelas
perdas de transmisséo e distribuicdo de energia elétrica como porcentagem da oferta doméstica.

A conectividade brasileira, conforme apresentada no ranking do relatério Infra 2038 de 2019, ja
estad bem acima da média 84,5% em termos de nota, e proxima a mediana mundial 99,9%. A
posicdo de 100% de taxa de eletrificacdo é ocupada por muitas nacdes e a distancia brasileira,
no GCI 2019, era de apenas 0,3% até a leitura que embasou o relatério Infra 2038 de 2019.
Verificando o valor utilizado pelo GCI 2019, de 99,71, 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 20176, j4 mostra a cobertura brasileira em 100%
no ano de 2017. Portanto, a leitura de 2017 indica a universalizagdo do acesso a eletricidade no
Brasil ja em 2017.

Geracdo Distribuida (GD)

Segundo o Plano Decenal de Energia (“PDE”) de 2031, da Empresa de Pesquisa Energética
(EPE) é estimado conservadoramente acréscimo de capacidade instalada em Micro e Mini GD
fotovoltaica de aproximadamente 37 (dez) gigawatts (“GW”) até 2031, enquanto expectativas
de mercado chegam a 40 (quarenta) GW, resultando em cerca de R$ 170.000.000.000,00 em
investimentos projetados quando se considera o prego de implantacdo de cada MW de
aproximadamente R$ 5 milhdes, de acordo com os Estudo Estratégico da consultoria Greener
referente ao 2° semestre de 2021'7.. Historicamente, de acordo com a Associagao Brasileira de

14 Programa de Parcerias de Investimentos, disponivel em https://portal.ppi.gov.br/legislacao-e-
arquivos?np=3&di=&df=08/03/2022&re=10&pn=&tps=-1&tp=-1, Apresentagdo da 192 Reunido do CPPI
15 https://iea.blob.core.windows.net/assets/680c05c8-1d6e-42ae-b953-68e0420d46d5/WE02016.pdf
16 https://iea.blob.core.windows.net/assets/9a67c2fc-b605-4994-8eb5-
29a0ac219499/WE02017SpecialReport_EnergyAccessOutlook.pdf

17 https://www.greener.com.br/estudo/estudo-estrategicogeracao-distribuida-2021-mercado-fotovoltaico-2-semestre/
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Energia Solar Fotovoltaica (ABSOLAR)*8, 3,9 GW de GD foram adicionados apenas em 2021
contra 2,7 GW instalados em todo o ano de 2020 e 1,5 GW em 2019, conforme grafico abaixo:

Evolucédo Histérica da Capacidade Instalada Solar (MW)

13.404 13520
CAGR 2017/21.:

Total (GD + Centralizado): 84%

Centralizado: 47%
GD: 160% 7965 8772 8.885

4.604 4.874

2.415 2.129
1.158
7 13 21 42 93 iii ﬂ -

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022(*)

B Geragdo Centralizada Geragdo Distribuida

Fonte. https://www.absolar.org.br/mercado/infografico/, consultado em margo/22. (*)
até janeiro.22

18 https://www.absolar.org.br/mercado/infografico/
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Projecédo da Capacidade Instalada de Micro e Mini Geracéo Distribuida (MW)
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Fonte: Plano Decenal de Energia (PDE) 2030 da Empresa de Pesquisa Energética (EPE),
disponivel em https://www.epe.gov.br/sites-pt/publicacoes-dados-

abertos/publicacoes/PublicacoesArquivos/publicacao-607/topico-
609/Relatorio PDE2031_ConsultaPublica.pdf, pagina 70.

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

Segundo PDE de 2031, apesar dos efeitos do COVID-19, a perspectiva de longo prazo é de
recuperacdo gradual do crescimento, com a Industria atendendo o aumento de demanda sem
necessidade de grandes investimentos. Geragdo e transmissdo poderdo demandar R$ 126,4
bilhdes e R$ 100,7 bilhdes de investimentos pelos proximos 10 anos, no cenario de referéncia®®

1. Consumo Elétrico: Devera crescer 1,2x o PIB de 2021 2. Carga de Energia (GWm): Devera crescer 3,4% a.a.
a 2031, em média de 2021 a 2031, em média

19 Plano Decenal de Energia (PDE) 2030 da Empresa de Pesquisa Energética (EPE), disponivel em
https://www.epe.gov.br/sites-pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/PublicacoesArquivos

609/Relatorio PDE2031 ConsultaPublica.pdf

362



RIOBRAVDO

Elasticidade-randa 1
a wi .

A% £ P o
4 i i M 2
4% 7 2
14w L7% 5% ¥
w m =) L 6 T =il
1 J ﬂ l & w B =y
10 )
1570-1980 19801990 1950-2000 2000-2010 2010-2021 2021-2031 e M 0@ W3 Mk @5 26 M7 AR MR 30 AGL

Eloasume  BAE  OEEsucdéde-renda

4. Capacidade Instalada a Contratar (MW) 3. Capacidade Instalada ja Contratada (MW)
30 30 anne
i — B335 B0 . B158
£ 40090 w000 TE6B
: - =E . Bg="™
Ex  soow = 39
Eé 10 0 - ; o
H

F=T

L
a7 2038 =) a0 anat '

1ipa maw  nIm mawm mar e er - ;s i T iy frey e
200 m 5 g 23t 2m
A e HS B = . " ama e " T s wy unw
a " e s o 10m e R - - =
u o i u =0 ol 1m0 14w o e e i 4
a 8 t 0 e 20 0 ane ¢ ) 0 o 35 el )
0 s o & 10 o =20 10 0 " = an wn o o o
a ) : ) X s i m ¢ i a1 vl w0 550
a , f ) 24 [ 13 am [ ] 500 s 1308 1o 20
16 200 o R e R S S T o m 0 o oo rwc .
o 8 e el Bsle adEs a2 asw T il - e e
T £ S 1
a o Lo Mo DM TA0 AME Bod

Fonte: Plano Decenal de Energia (PDE) 2030 da Empresa de Pesquisa Energética (EPE), disponivel em

https://www.epe.gov.br/sites-pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/PublicacoesArquivos/publicacao-
607/topico-609/Relatorio PDE2031_ConsultaPublica.pdf, paginas 50, 52, 98 e 104.

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 é frequentemente desperdicada por falta de
planejamento adequado e por intervencdes discricionarias mal formuladas, levando a um alto
custo de energia na ponta que é incompativel com a dotagdo natural do pais. O diagndstico
setorial revela 3 problemas principais: (i) excessiva interferéncia estatal; (ii) fontes intermitentes
sem alocacdo de custos, que ndo sdo refletidos nos valores da energia; e (iii) o problema
estrutural do déficit de geragdo hidrelétrica por usinas antigas, ainda mais impactado pelo risco
hidrolégico, ou seja, a falta de chuvas que impedem que o nivel dos reservatdrios retorne para a
média de longo termo (“MLT”). Ha 3 grandes linhas de acdo para avancar:

1. Diminuir a inseguranca juridica no setor: Apesar de todos os problemas do setor elétrico, ele
ainda é visto como 0 mais maduro e com maior capacidade de atrair investimentos. A introducao
de participagdo privada em todos os segmentos, com maior énfase nos segmentos de fio
(distribuicdo e transmissdo) e mais recentemente em diversos segmentos da geragdo,
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combinados a uma regulagdo 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 avancar rapidamente na modernizacdo do marco legal do setor elétrico. Os
avangos anteriores foram obtidos com a utilizagdo de sinais de mercado e regulagéo forte. As
grandes ameacas a posicdo do pais vieram justamente com iniciativas governamentais que
desafiaram os sinais de mercado e a boa regulagdo. Retomar plenamente esse caminho é
fundamental para manter a posicdo brasileira, ja relativamente favoravel, e avancar para o
primeiro time das nagdes nesse quesito.

2. 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 geragdo e consumo (“sinal locacional”), avaliando os eventuais
subsidios, de modo a perseguir uma matriz elétrica sustentavel e de menor custo de investimento
e de operacgdo. Os custos da intermiténcia precisam ser transparentes aos consumidores e a
sociedade como um todo, o que ja estd na agenda da Modernizacdo Setorial.

3. 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 geragdo. Mesmo que, por forca de
contrato, exista um limite para esta reducdo de garantia fisica (lastro), é preciso contratar novas
fontes de geragéo de energia elétrica para minimizar o custo dos encargos financeiros que oneram
as contas de luz. 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 combinagéo entre sinais de mercado e regulacéo efetiva poderia converter o setor
elétrico em uma poderosa base para que o Brasil se estabelega como poténcia econémica, melhor
aproveitando suas dotagdes naturais na exploragédo de grandes vantagens competitivas.

Investimento Necessario

O estoque de ativos de energia elétrica, segundo estimativa do Ministério da Economia, conforme
relatério Infra 2038 de 2019, é de 14,5% do PIB, que correspondem a aproximadamente R$
938.000.000.000,00. A taxa de depreciagdo setorial, segundo Frischtak e Mourdo (2017%°), é de
3%. Em um cenéario base do setor elétrico, com o investimento crescendo ao mesmo ritmo do
PIB, o estoque de ativos chegard em 2038 em 14% do PIB, o que seria insuficiente para assegurar
posicoes ao Brasil, devido a questdo de 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 do pais, mas sem um
avanco consistente. Outra iniciativa que vem ganhando muita forca recentemente, com a
aprovacdo do Projeto de Lei n°® 5829/2019, é a geracdo de energia elétrica distribuida, que
permite a geracéo conforme demanda e, consequentemente, implica na reducdo de perdas. Com
investimentos macicos em nova infraestrutura que levaria a reducdo de perdas, o estoque nesse
setor seria levado a pelo menos 18,1% (do PIB em 2038, para atingir a meta no GCIl. Como
destaque, citamos o leildo de transmissdo de 2021 e o leildo de geracéo A-3 e A-5.

Saneamento

O estoque de ativos de saneamento, segundo estimativa do Ministério da Economia, é de 4,2%
do PIB, que correspondem a cerca de R$ 274.400.000.000. A taxa de depreciacdo setorial,

20 Vide nota 6
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segundo Frischtak e Mourdo (2017)?%, é de 2,27%, relativamente baixa, o que reflete ativos de
longa duragdo com baixa dindmica tecnoldgica. Neste setor, hd um or¢camento necessario de
investimentos, de montante significativo, da ordem de R$ 771 bilhdes segundo a vers&o de julho
de 2019 do Plano Nacional de Saneamento Béasico (PLANSAB)??, no que diz respeito a seguranga
hidrica das cidades, considerando a possivel influéncia das crises hidricas recentes nos indicadores
de percepgdo. Esses investimentos adicionais em seguranga hidrica incluem a construgdo de
reservatorios e adutoras e melhorias de préaticas de conservagdo. Para este fim, o relatério propde
elevar o estoque de ativos no percentual requerido para o ajuste do indicador de qualidade,
passando esse estoque a 6,3% do PIB, pressupondo que a cobertura adicional sera suficiente
para influenciar a percepcdo de qualidade. Isso significaria elevar os investimentos anuais em
R$25.300.000.000,00 em relacéo ao cenario tendencial, ou de 0,42% do PIB para 0,76% do PIB
na média dos dezenove anos até 203823, considerando a depreciagdo dos investimentos novos e
existentes.

Propostas Setoriais

O diagnéstico setorial apresenta 3 grandes desafios, notadamente (i) a baixa cobertura e o
comprometimento da seguranca hidrica; (ii) a baixa capacidade de investimentos para expandir
ou substituir infraestruturas obsoletas, sendo que mais de 70% dos municipios sdo atendidos por
companhias estaduais com problemas cronicos de gestdo que comprometem a capacidade de
captacéo de recursos para investimentos; e (iii) a baixa efetividade dos investimentos federais no
setor. As propostas para este setor incluem a redefinicdo dos papéis dos entes da federacéo;
licitar a prestacéo de servicos em condi¢des de igualdade entre as empresas publicas e privadas;
e repensar a politica de subsidios cruzados entre usuérios e entre municipios por meio da tarifa,
oferecendo transparéncia a politica de subsidios. Havera necessidade de reservatdérios, adutoras
e melhor conservagao.

Outro aspecto muito importante é a meta de universalizagdo dos servicos de saneamento basico
no Brasil?*, em que 99% da populagdo devera ter acesso a agua tratada e 90% coberta por
tratamento de esgotamento. Neste sentido, em julho de 2020 foi sancionado o PL 4.162/2019
pela Presidéncia da Republica (transformacédo da Lei 14.026/2020), redefinindo o papel do setor
publico e do parceiro privado no protagonismo da universalizacdo deste servico, entre outros
aspectos relevantes, como privatizagdes, novas concessdes (licitacdes), tratamento dos contratos
de programa etc.

Como destaque, citamos o leildo da CEDAE, em que 3 blocos do total de 4 foram arrematados
por operadores privados experientes no setor. Os investimentos chegam a R$ 27 bilhdes pelo
prazo de 35 anos. Citamos, ainda, a licitagdo do 1° bloco da Companhia de Saneamento de
Alagoas (“CASAL”) em setembro de 2020, em que serdo investidos R$ 2.600.000.000,00 e outros
2 blocos da CASAL deverdo ser licitados nos préximos meses de 2022.

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 regido nordeste do Brasil e norte

21Vide nota 6
22https://antigo.mdr.gov.br/images/stories/ArquivosSDRU/ArquivosPDF/Versao_Conselhos_Resolu%C3%A7%C3%A30_Al
ta_-_Capa_Atualizada.pdf

23 Azul da Infraestrutura - Edigao 2021 (ABDIB), em https:
24 idem

'www.abdib.org.br/livro-azul-da-infraestrutura-edicao-2021
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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
adocdo a Taxa de Longo Prazo (“TLP”) como base do custo do financiamento do BNDES a partir
de 2017 e das severas restri¢des fiscais apds o impeachment da ex-presidente Dilma Rousseff.
Com a criagdo 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 seguranga juridica.
Adicionou-se a isto o ambiente recessivo e a queda da taxa de juros, 0 que provocou uma
mudanca 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 orcamentéaria 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:

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

190 188
RS 49,5 bi nos altimos 12 meses até Jan/223
136
88
69 71 69
62 55 55 65 6 47
26 27 3022 234 2519 23
4 5 5 a 9

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
W Desembolso BNDES Desembolso BNDES Infra Debéntures Incentivadas (somente infra)

Fonte: Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social, disponivel em
https://www.bndes.qov.br/wps/portal/site/home/transparencia/estatisticas-
desempenho/desembolsos; (2) Banco do Nordeste em https.//www.bnb.gov.br/bnb-
transparente/estatisticas-aplicacoes-fne-e-outros-recursos#FNE; 3) Boletim
Informativo de Debéntures Incentivadas - 984 Edigdo em
https://www.qov.br/economia/pt-br/centrais-de-
conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/spe-me-
boletim-debentures-lei-12-431-jan-2021.pdf e Programa de Parcerias de Investimentos
(PPI), disponivel em https://www.qov.br/economia/pt-br/orqgaos/seppi.
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Desembolso BNDES e Debéntures Incentivadas — Acumulado ultimos 12 meses (R$ bilhdes)

Acumulado na Ano Calendario
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 982 Edi¢cdo, disponivel em
https.//www.qov.br/economia/pt-br/centrais-de-
conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/spe-me-
boletim-debentures-lei-12-431-jan-2021. pdf

Desembolsos de Recursos para Apoio Financeiro - BNB

Queda de
60% entre
2018-20

Fonte:  Banco do  Nordeste,  disponivel —em  https://www.bnb.gov.br/bnb-
transparente/estatisticas-aplicacoes-fne-e-outros-recursoszFNE

Protagonismo do Mercado de Capitais (Renda Fixa e Debéntures)

Presséo inflacionéria e elevagdo das taxas de juros impulsionam o mercado de renda fixa, com
destaque aos instrumentos indexados a indices de pregos e pés-fixado.

Em 2021, debéntures totalizaram quase 61% das emissdes de mercado de capitais, cerca de R$
253.000.000.000,00. Crescimento de 200% em relagdo ao mesmo periodo de 2020, sendo 20,2%

367



RIOBRAVDO

direcionados para infraestrutura. A liquidez do mercado melhora consistentemente e os spreads
das emissdes incentivadas também aumenta.

Emissdes de Titulos de Renda Fixa no Mercado de Capitais

Como acima mencionado, o ano de 2021 bateu recorde de emissdes de instrumentos de
investimento em renda fixa, com destaque para debéntures e para as debéntures incentivadas,
conforme reproduzido no proximo grafico. Produtos estruturados também cresceram com vigor,
com destaque para Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs), Certificados de
Recebiveis Imobiliarios (CRIs) e Certificados de Recebiveis do Agronegoécio (CRAS):

Emissdes de Titulos de Renda Fixa no Mercado de Capitais (R$ bilhdes)

418
46,8
0
291
33.8 206
219 208
21,6
+ 186
157 151 +
9,1
95 108 127 93
80
e B
== R T = 3 it 2
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Notas Promissérias MCRA ®CRlI mFIDC Debs ®Debs Incent (PD&I) Debs Incent (infra)
Fonte: ANBIMA, disponivel em

https.//www.anbima.com.br/pt_br/informar/relatorios/mercado-de-capitais/boletim-
de-mercado-de-capitais/debentures-sao-o-destaque-das-captacoes-em-janeiro. htm

Estoque de Titulos de Renda Fixa no Mercado de Capitais

Como consequéncia do recorde de emissdes em 2021 e dada e a estabilidade no vencimento
dos instrumentos, o ano de 2021 bateu recorde também do estoque de titulos de investimento
em renda fixa, com destaque para debéntures:

Estoque de Renda Fixa no Mercado de Capitais (R$ bilhdes)

368



RIOBRAVDO

881
661 106
610
481
407 - 77
352
334 ’ 79
61 74 3
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
W Debéntures MCRI MCRA ®Notas Promissorias
ANBIMA, disponivel em

Fonte:
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/relatorios/renda-fixa-tesouraria/boletim-

renda-fixa/titulos-indexados-a-taxa-de-juros-diaria-registram-a-melhor-performance-
em-2022.htm

Destinagdo dos Recursos Privados (Debéntures)

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

Destinagédo dos Recursos das Debéntures (% do total)

Total de Debéntures Emitidas no Periodo (R$)

2017 2018 2019 2020 2021

86 bilhdes 151 bilhdes 185 hilhdes 121 bilhdes 253 bilhdes
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Fonte: ANBIMA,

14,4%

71,6%

2020

W Infraestrutura

disponivel

21,2%

19,4%

59,4%

2021(*)

em

https.//www.anbima.com.br/pt_br/informar/relatorios/mercado-de-capitais/boletim-

de-mercado-de-capitais/debentures-sao-o-destague-das-captacoes-em-janeiro. htm

Acesso Restrito a Investidores Profissionais (ICVM 476/09)

Historicamente, desde a 12 emissdo de debénture incentivadas, aproximadamente 78% em
volume (R$) e 83% em numero de séries € direcionada apenas a Investidores Profissionais, ou
seja, publico bastante restrito. Nos Gltimos 12 meses aproximadamente, com base na data de
Registro das ofertas publicas, de 05.03.2021 a 04.03.2022, esta concentra¢do aumentou, sendo

aproximadamente 89% em volume (R$ 39,1 bilhSes) e 93% nimero de séries (108 séries).

370



RIOBRAVDO

Ultimas Emissdes ICVM 400: Tamanho da Bolha equivale ao Volume da Emiss&o (R$ milhdes)
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Fonte: Debéntures.com.br, disponivel em
http://www.debentures.com. br/exploreosna/exploreosnd. asp#22; ANBIMA em
https://data.anbima.com.br/; Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 982 Edicdo
em https.//www.qgov.br/economia/pt-br/centrais-de-
conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/spe-me-
boletim-debentures-lei-12-431-jan-2021.pdf e relatorios publicos de ratings das
respectivas emissoes nos sites aas respectivas agéncias de classificagdo de risco. Data base da
andlise pela Rio Bravo Investimentos: 04/03/2022; (*) Jalles Machado, Sabesp, Autopista
Litoral Sul, Rumo e Light; (**) doze meses finalizando em 04.03.2022 com base na data de
Registro de cada emissdo; (***) basis points ou pontos base.

Remuneracdo Média das EmissGes Incentivadas no Mercado Primario (Ofertas
Publicas)

Conforme vemos no grafico abaixo, os spreads de crédito no mercado primério fecham de 1,3%
a.a. médios para 0,8% a.a. médios em 2021. Este movimento demonstra uma melhora da
qualidade de crédito as emissdes incentivas como uma maior demanda, pressionando os spreads

(prémios) de crédito, mesmo com o mercado em forte expansdo. Este dado contribui para a tese
de investimento em emissdes incentivadas deste Fundo:

Remuneragdo Média (Spread NTN-B e IPCA+)

7,6%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022(%)

mNTN-B Spread Médio (NTN-B+)

Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 982 Edicdo, disponivel em
https.//www.qov.br/economia/pt-br/centrais-de-
conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/spe-me-

boletim-debentures-lei-12-431-jan-2021. pdf
Dinamica e Evolucdo de Precos e Taxas Indicativas do Titulos Publicos Indexados
ao IPCA (NTN-Bs ou Tesouro IPCA) e das Debéntures Incentivadas
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O ambiente macroecondmico desafiado atual, com incertezas tanto internacionais quanto
domésticas acerca dos pregos das commodities, da inflagdo e dos mercados de trabalham se
traduzem em maiores prémios dos titulos publicos brasileiros, inclusive aqueles indexados ao
IPCA. Este processo resulta em desvalorizagdo do preco dos ativos de renda fixa, na média, tudo

0 mais constante, como por exemplo, os prémios de crédito e de liquidez.

Conforme pode ser visto no gréfico abaixo, ao longo de 2021 e até o presente momento as taxas
das NTNB-s se elevaram estruturalmente, o que refletiu num retorno mais atraente do IMA-B,
indice da ANBIMA que indica o retorno total de uma carteira de NTN-Bs:

Série Historica de Retornos da NTN-B (eixo esquerdo) e IMA-B (eixo direito)
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Fonte: Tesouro Direto, disponivel em https.//www.tesourodireto.com.br/titulos/historico-
de-precos-e-taxas.htm e Bloomberg para a série historica do IMA-B, desde 02.01.2020 até

21.0.2022. Data base das andlises: 23.02.2022.

O préximo grafico indica um bom momento para aquisicdo de debéntures incentivadas como
resultado do processo acima. Pode ser analisado que as médias das taxas indicativas daquelas
debéntures incentivadas com mais de 42 dias Uteis de taxa indicativa publicada pela ANBIMA
neste periodo sdo estruturalmente maiores que a 12 taxa indicativa da associacdo e também das
taxas de emissdo de cada série de debénture incentivada:

Comparativo de Retorno Total Indicativo pela ANBIMA ao Longo do Tempo
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Fonte: Debéntures.com.br, disponivel em

http.//www.debentures.com. br/exploreosna/exploreosnd.asp#22 ; e ANBIMA,
disponivel em https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-debentures.htm (e
via Economatica). Data base das andlises: 23.02.2022.

Liquidez no Mercado Secundario

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

Giro do mercado secundario de debéntures (% de negdcios / Estoque)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 982 Edi¢do, disponivel em

https.//www.qov.br/economia/pt-br/centrais-de-

conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/spe-me-
boletim-debentures-lei-12-431-jan-2021. pdf

Estoque e Fluxo (Ultimos 12 meses) de Emissdes de debéntures Incentivadas no Mercado (R$

milhdes)

200.000
173.454

180.000

160.000

140.000

120.000

100000 80.073

80.000

60.000

49.455
28.843
40.000

- \_’/—/
20.000

O 00 O O O 0O 0 0 0 0o 0o 0 ©0 © o =« o o o = = =H =+ = «+ = N
A0 N4 N N AN N AN AN NN NN NN AN AN NN NN NSNS
S e A S
2 9 g @ ® © & 5 3 g ¥ 3 0 U g 0 ©® 2 & 35 2 5 L 3 0 O &
235 & & gw e 2 a3 23 2EEgwE 2 ¥ v 5 2 8

Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 982 Edigcdo, disponivel em
https://www.qov.br/economia/pt-br/centrais-de-

conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/spe-me-
boletim-debentures-lei-12-431-jan-2021. pdf

Fundos de Renda Fixa e de Infraestrutura Crédito Privado

Além da emissdo e estoque de ativos em alta, a captacdo Liquida dos fundos de renda fixa
também acelerou, atingindo quase R$ 221 bilhdes em 2021. E possivel concluir que essa enorme
captacdo liquida reverteu uma saida liquida de R$ 38 bilhdes em 2020. Este resultado positivo
em 2022 foi liderado pelas captacdes de Grau de Investimento (+R$ 88,4 bilhdes),

Simples/Indexados (+R$ 100,4 bilhdes) e Crédito Livre (+R$ 19 bilhdes). Por outro lado, o tipo
Soberano registrou captagéo liquida bem menor que em 2020.
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Captacéo Liquida por Classe de Fundo de Renda Fixa — 2020 x 2021 (R$ bilhdes)
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Fonte: ANBIMA, disponivel em

https.//'www.anbima.com.br/pt_br/informar/relatorios/fundos-de-

investimento/boletim-de-fundos-de-investimentos/ciclo-de-alta-de-juros-favorece-

captacao-dos-fundos-de-renda-fixa-8A2AB2887E98F30101 7ED57 7F 7FE3201-00. htm

Captacédo Liquida por Tipo de Fundo de Renda Fixa — 2020 x 2021 (R$ bilhdes)
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Na mesma forte tendéncia de captacéo liquida, os fundos de crédito de fundos de infraestrutura

tiveram um ganho liquido de patriménio liquido de aproximadamente 100%.

Evolucéo do Patrimdnio Liquido (R$ milhdes)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas
https://www.qov.br/economia/pt-br/centrais-de-

conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/spe-me-
boletim-debentures-lei-12-431-jan-2021. pdf

— 982 Edigdo, disponivel em

EmissGes Tematicas

O volume e nimero de emissdes tematicas tanto nacionais como internacionais ganha enorme
destaque em 2021, tendo ultrapassado 2020 em quase 270% (volume em USD) e 260% em

nimero de emissGes. Os titulos de desempenho, relacionados a metas sustentaveis
(sustainability-linked bonds) vem ganhando maior espago no rol de emissdes por ndo determinar
0 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 aptidao natural de beneficiar o meio ambiente, o clima e comunidades.

Mapeamento do Mercado de EmissGes Tematicas de Emissores Brasileiros

25 Fonte: SITAWI Finangas do

Bem, disponiével em https://docs.google.com/spreadsheets/u/1/d/e/2PACX-

1vRDp7Z82Qovj9VuupGGQGSiBi66hQPdRL5uch6kZ80HyjtQtVjjtf7Qekh99_DVs2FRG-8ADHEO5ASP /pubhtml (dados obtidos
em 04.03.2022)
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Volume (USD milhGes) x Instrumento_ .
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Empréstimo; 2.959

N Bond; 8.407
Debénture de
Infraestrutura;
1.080
Debénture; 2.030
Fonte: SITAWI Finangas do Bem, disponivel em

https.//docs.google.com/spreadsheets/u/1/d/e/2PACX-
1vRDp7Z82Qovj9VuupGGQGSIBI66hQPARL5ucb6kZ80HY tQtVijtf7Qekh99 DVs2FRG-
8ADHEO5ASP/pubhtml (dados obtidos em 04.03.2022)

Propostas para o financiamento do investimento adicional?®

O investimento adicional requerido para que o Brasil possa sustentar um crescimento de longo
prazo sem pressdes inflacionarias (PIB potencial) € de R$ 196 bilhdes por ano (em termos reais,
a valores de 2020)?’, adicionalmente aos investimentos que seriam realizados em um cenario
base da ordem de R$ 124 bilhdes, totalizando um orcamento anual de investimentos de cerca de
R$ 320 bilhdes. 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 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

26 Relatério Anual 2019 do Projeto Infra2038
27 Livro Azul da Infraestrutura - Edi¢ao 2021 (ABDIB), em https:

2021/
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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
monetéria, elementos que sdo requisitos para o desenvolvimento de um mercado robusto
de financiamento privado da infraestrutura, que € 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 ndo tenha capacidade de financiamento, por questdes
especificas ou por imaturidade regulatéria temporaria.

3) Completar a migracdo das operagfes de infraestrutura para um ambiente de project
finance, aprimorando a configuracéo das Sociedades de Propésito Especifico (“SPE”) como
empresas diferentes, sujeitando-as a regras diferentes dos atuais procedimentos de
recuperacéo 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 ndo desenvolvem a protecdo
adequada para determinados riscos, utilizando instrumentos publicos para mitigar essas
falhas e propiciar, por exemplo, a formacéo de liquidez em vértices de longo prazo das
curvas /inflation-linked ou fx-linked para titulos de projetos.

6) Implementar mecanismos, com a aprovagdo no congresso de proposta de alteracédo 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 eliminacdo do IRPJ para remessa de juros em captagdes internacionais; e o
ajuste do enquadramento dos fundos, evitando problemas em flutuagbes de patriménio
dos mesmos. Esta iniciativa esta 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 ampliagdo do capital disponivel para
financiamento de projetos de infraestrutura que contribuam para a sustentabilidade.

H4 uma quantidade relativamente alta de recursos com baixa remuneracéo globalmente, o que
abre a possibilidade de redirecionamento para estes financiamentos, resolvida a questdo cambial
para a linha de financiamentos. Outra fonte importante diz respeito as debentures de
infraestrutura, que estéo evoluindo bem, mas precisam acessar os recursos dos fundos de pensédo
— 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 cAmara dos Deputados) e o Decreto 10.387/20
trazem importantes caracteristicas e mecanismos que demonstram um esfor¢o 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 entdo precisam de enquadramento nos
respectivos Ministérios competentes e precisam ser fruto de concessdo, autorizagdo, permissdo
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)
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O Fundo é um Fl-Infra, de gestdo ativa, e tem por objetivo obter valorizagdo de suas Cotas por
meio da subscri¢cdo ou da aquisicdo, no mercado primario ou secundério, 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 diversificacdo de
carteira e proporcionar aos Cotistas obtencéo 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 transagdes realizadas com Ativos
integrantes da carteira do Fundo.

Observadas as disposicoes do artigo 3° da Lei 12.431, os Fl-Infra investirdo, pelo menos, 85%
(oitenta e cinco por cento) do seu patrimdnio liqguido em Ativos Incentivados. Enquanto ndo
alocados, os recursos do Fundo serdo investidos em outros ativos (os Ativos de Liquidez)
observados os termos e condicdes da legislagdo e regulamentacao vigentes.

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) Originacao,
Sele¢do e Categorizagdo; (ii) Andlise de Crédito e ESG, (ii) Due Diligence, (iv) Comité de
OperacOes 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 Administracdo de Riscos Ambientais e Sociais (SARAS):
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Ciclo de Investimento - Emissoes estruturadas pela Rio Bravo

NSo recarrente, apenas quando
convocado pelo CIO. |

Originagdo,
Selegdio e Categorizagio

Andlises de Créditoe
ESG

Comité de Operagies de
crédito (COC)

Assinaturae
fechamento

Monitoramento

Comité Institucional de
Investimento e Crédito
(cmc)

Equipe de Gestdo de
TInfraestrutura /
Complicance

Equipe de Gestdo de
Infraestrutura e
Comité de Crédito

Equipe de Gestdo de
TInfraestrutura /
Consultores externos

Comité de Crédito

Equipe de Gestdo de
Infraestrutura /
Compliance / Juridico

Equipe de Gestdo de
Infraestrutura

| Comité Institucional |
| 1

+ Selegso de oportunidades
de crédito respeitando o
Regulamento do Fundo,
incluindo mas ndo se
limitando a0s Ativos
Incentivados e limites por
modalidade & emissor

* Respeito 3 taxonomia ESG
do FTINFRA

+ filtragem “Know your 3rd
Party” com equipe de
Complicance

- Recebimento de
informacges basicas para
anslise de crédito e
aspectos ESG

+ Andlise de crédito
fundamentalistae de
aspectos ESG niciais,
incluindo Questionario de
Sustentzbiidade

« Identificacio de gaps ESG
com base no IFC
Performance Standards,
na legislacsio vigente e
regulamentagso setoriais

+ Se cabivel, proposicio de
plano de agso e mitigagao
de risco ESG, incluindo
condicionantes e
covenants

+ Pré-aprovagioda
operacdo ("greenlight” do
Comité de Crédito - COC)

+ Legal

- Financeira

+ Técnica

+ ESG, sendo mais
detalhada no casode
projetos identificados
como de maior risco e
impacto negativona etapa
anterior

- Relatdrios daDD & DD
ESG sobre riscos e
contribuicio ESG

« Ratificacio ouRevisdo da
Categorizagio e
Contribuic30ESG

- Discusséo dos restitados
da DD e dos planos de
ag30 & mitigag3o de riscos
ESG

« COC propord ou ndo
alteracdo das condighes
inicialmente apresentadas
pela Equipe de Gestdo de
Infraestrutura e Equipe de
Operaggo de
Infraestrutura

+ Decisio e documentagio
aprovando a operacio de
crédito devera conter, s2
cabivel, recamendagdes,
condicionantes
Covenants de créditoe
aspectos ESG

- Formalizago das
condigbes e compromissos
de crédito e ESG nos
documentos da operagio

+ Covenants ESG a serem
inseridas na
documentacio
estabelecendo
compromisso com a
contribuigio e mitigag3o
de riscosESG

+ Desembolso

+ Monitoramento didrio do
fimite de exposic3o e do
prego dos ativos

+ Natureza no-recorente

+ Prerrogativa do CIO de
submeter 3 discussdo

. do
desempenho e perfil de
crédito e atendimento dos
covenants & obrigagBes do
Emissor e evolugdo quanto
3 aspectos ESG

+ Emissor realiza
monitoramento periédico
dos programas  agdes
pré-definidos e
formalizados em
documentagio da Emiss3o

- Envio de relatérios
periddicos

+ Reviso de limite ou
situagao, se necessario,
via convacagio de COC

pormenorizada dos
créditos problematicos da
carterra

| I
| |
| |
| I
| |
| |
|+ CIIC tem poder de vetoe |
| de alteracio de condighes |

inicialmente apresentadas
| aococ I
. Documentagso dos atives |
| decréditodeveconter |
| recomendages e/ou 1
| condicionantes |
| |
| |
| I
| |
1 1

+ Ferramenta de
elegibilidade dos
Empreendimentos,
considerandoLLista de
Exclusdoe a Lista
Categorizagdo da
Contribuicio
Socioambiental
qualidade da
Governanca

+ Guia de questdes ESG
especificas por setor,
respeitando 2 taxonomia
do Fundo

- Questionatio e Lista de
Documentos ESG

Ferramentas para o SARAS - Emissées estruturadas pela Rio Bravo

* Questionario e
DocumentosESG

+ Segdes sobre riscos e
contribuigfes ESG no

bre Sponsor
e Emissor

- Relatério de DD ESG

memerando do COC

Definigdo de condigdes
para prevencioe
mitigagdo de riscos ASG
nos documentos da
operago

Relatério de Anélise
ASG

+ Clausulado ESG e de
compromisso com
contribuicio
socioambientdl e mitigagio
de riscos ESG nos
documentos da operagso

+ Planilha de
Monitoramento da
Alocagao

+ Plano de agéo para
correcdo deiscosESG e
contibuicio
socioambiental

Fonte: Politica do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em Infraestrutura Crédito Privado

+ Balanced Scorecard
ESG, a ser aplicado

|+ Sedosobreriscos e
contribuighes ESG no

(conforme
Categorizaio de Risco)

- Relatério anual para os
Cotistas, acerca de gestdo
de riscos, contribuiciioe
evidéncias de impacto ESG

I
| |
| TEIIEILD do CIIC |
| - N I

+ Definiao de condigdes
| para prevencioe |
mitigag3o de riscos ESG |
nos documentos da |
operago
|
I
I
|
I

No caso de emissdes 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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Equipe de Gestdo de Infraestrutura
/ Complicance

Equipe de Gestdo de Infraestrutura

e
Comité de Crédito

Comité de Crédito

Monitoramento

‘ Equipe de Gestdo de Infraestrutura

I N&o recorrente, apenas “
| quando convocado pelo CIO |

Comité Institucional de
Investimento e Crédito (CIIC)

I Comité Institucional

+ Emissdes primarias ou mercado
secunddrio de ofertas publicas

+ Selegdo de oportunidades de crédito
respeitando o Regulamento do Fundo,
incluindo mas n&o se limitando aos
Ativos Incentivados e limites por
modalidade e emissor

« Respeito 3 taxonomia ESG do F1 INFRA

-+ filtragem "Know your 3rd Party” com
equipe de Complicance

+ Recebimento de informagBes bisicas
para andlise de crédito e aspectos ESG

- Ferramenta de Elegibilidade dos
Empreendimentos, considerando Lista
de Excluséo & Ferramenta de
Categorizagdo da Contribuigdo
Socioambiental e qualidade da
Governanca

* Andlise de crédito fundamentalista e de
aspectos ESG iniciais, incluindo andlise
de elegibilidade, da categorizagio e da
contribuigdo ESG

« Identificagio de gaps ESG com base no
IFC Performance Standards, na
legislag3o vigente e regulamentago
setoriais

+ Pré-aprovacio da operacio
("greenlight” do Comité de Crédito -
coc)

Ferramentas para o SARAS — Em

- Guia de questBes ESG especificas por
setor, respeitando a taxonomia do
Fundo

- Questiondrio e Lista de
DocumentosESG (na medida do
possivel, ndo obrigatcrio, mas
aconsslhavel)

+ COC propord ou ndo alteragao das
condices inicialmente apresentadas
pela Equipe de Gestdo de Infraestrutura
& Equipe de Operagdo de Infraestrutura

+ Decisgo e documentago aprovando a
operacdode crédito devera conter, se
cabivel, observaghes quanto a aspectos
ESG

+ Envio da intengao de aquisig3o do ativo
3o coordenador da oferta ou mesa de
operacBes

5Py asde Mel

+ SegBes sobre riscos e contribLigBes ESG
no memorando do COC

* Relatério de Andlise ASG

* Monitoramento didrio do limite de
exposicdo & do preco dos ativos

+ Acompanhamento periédico do
desempenho e perfil de crédito e
atendimento dos covenantse
obrigagdesdo Emissor e como este
evolui quanto a aspectosESG

+ Analise de relatdrios periddicos
incluindo o relatério de
sustentabilidade, se for o caso

= Ativismo & engajamento com o
Emissor, se for o caso.

- Revisgo de limite ou situagio, se
necessario, via convocagio de COC

- Balanced scorecard ESG, 3 ser
aplicado periodicamente, conforme
Categorizagio de Risco (namedida do
possivel, ndo obrigatério, mas
aconselhavel)

+ Relatério anual para os cotistas,
acerca de gest3o de riscos,
contribuic3o e evidéncias de impacto
E5G (na medida do possivel, ndo
obrigatério, mas aconselhavel)

Fonte: Politica do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em Infraestrutura Crédito Privado

0}

(i)

+ Natureza ndo- recorrente I

|| * Prerrogativa do CIO de submeter 3
discussdo pormenorizada dos créditos ||
Il problematicos da carteira I

+ CIIC tem poder de veto e dealteragdo |
I de condigdes inicialmente apresentadas I
| =ao0coc

I - Documentagiodos ativosdecredito |
I deve conterrecomendagfes e/ou
| condicionantes |

Il + secso sobre riscos e contribuighes ESG
I nomemorando do CIIC

(Originacao), Selecdo e Categorizagdo: originacdo de pipeline através de contatos
com parceiros, investidores e eventos, Operacdo de Emissdes priméarias e no mercado
secundario sdo alvos de aquisicdo. Nesta etapa sdo analisados os potenciais de
elegibilidade e adicionalidade socioambiental dos ativos, junto a categorizagdo de
riscos ESG, que inclui a Lista de Exclusdo. Estas ferramentas visam filtrar (negativa
e positivamente) os negécios em potencial com o alinhamento do fundo;

Anélise de Crédito: Fazemos uma andlise fundamentalista da devedora junto com
uma analise de garantias e fluxo do ativo. Utilizamos Score de crédito interno para

acessar risco do devedor e projeto na qual levamos em consideracao a projecdo 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 sécios da empresa;
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(iii) Due Diligence (DD — Apenas para emissfes 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 econdmico;

(iv) Comité de Crédito: apresentamos nossa analise para os representantes do comité de
crédito para aprovagédo e decidimos os limites de alocagédo. O Comité é composto por
Paulo Bilyk, Gustavo Franco, Vanessa Faleiros, Evandro Buccini e Thales Paiva e a
deliberacéo se da por maioria simples dos representantes do comité;

) Assinatura e Fechamento (Apenas para emissdes estruturadas pela Rio Bravo): Os
documentos da operacdo também considerardo os resultados da andlise ESG e
contribuicdes socioambientais do empreendimento e do emissor. As medidas
corretivas e compromissos com a contribuicdo socioambiental sdo propostas via
Planos de acdo ESG, sendo que estes podem assumir a forma de clausulas,
condicionantes, acordos e Covenants e a performance ASG do Emissor;

(vi) Monitoramento: fazemos o acompanhamento do ativo, com relatérios mensais que
inclui o acompanhamento de covenants da operagéo, revisdo do crédito do tomador
e liquidez do ativo;

(vii) Comité Institucional de Investimento e Crédito: Nao recorrente, apenas quando
convocado pelo CIO para créditos problematicos ou situac@es especiais.

O Fundo buscard uma rentabilidade alvo para as Cotas que acompanhe os titulos do tesouro
indexados a inflagdo com duration média (prazo médio ponderado) similar & 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 distribuicdes de
caixa aos cotistas.

As cotas serdo negociadas na B3 sob o cédigo RBIF11. O fundo possui prazo de duracdo
indeterminado e o pagamento de rendimentos acontece trimestralmente.

FLUXOGRAMA DE APLICAGAO DO PROCESSO ESG NOS ATIVOS ATE A
ELEGIBILIDADE DO INVESTIMENTO
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Diferenciais da Estratégia do Fundo

Abaixo, mostramos, de forma resumida, os diferenciais estratégicos do fundo e da Rio Bravo
Investimentos:
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Exemplo de Gestédo Ativa

Um exemplo de gestéo ativa é a técnica de gestdo conhecida como rolagem sobre a curva de
juros, do inglés, rolling down the yield curve. Isto significa, em termo préaticos, que, assumindo
curvas de NTN-Bs estaveis e crescentes (curva de retornos normal) e a medida que a duration
do ativo decresce, é possivel realizar ganhos de capital pois as taxas de retorno até o
vencimento (YTM) declinam quando a emissdo se aproxima do vencimento. Abaixo, um
exemplo:

Exampior Drssshen ca Cla 2 Sarsearss s Sdsicz-os 2o Pasic (RA065%)

IMPACTOS DA PANDEMIA DO CORONAVIRUS
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A crise sanitaria, econdmica e humanitéria iniciada com o "novo coronavirus" (COVID-19), desde
o inicio do ano de 2020 e oficialmente declarada de “pandemia” pela Organizagdo Mundial de
Saude, em 11 de marco de 2020, ocasionou uma série de medidas sociais e sanitarias para
contencdo da doenga, com impacto direto sobre aa atividade econdmica a nivel global, gerando
impactos nas projegdes de consumo, renda, emprego e nos habitos de toda a populacéo.

As economias mundiais foram severamente impactadas, com varios setores da economia afetados
de forma desigual. H& 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 exposi¢do, o setor de aeroportos foi duramente
atingido pela pandemia e depende do avango da vacinagéo para se recuperar. A maior parte dos
setores de infraestrutura teve um impacto menor. Apés uma queda inicial, 0 movimento nas
rodovias se recuperou, 0 consumo de energia elétrica também. H& ainda subsetores em que ndo
ha risco de demanda, como o de transmisséo de energia. Essa diversidade permite a construgéo
de uma carteira que combina diferentes riscos descorrelacionados que deve se beneficiar de uma
recuperacdo 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 classificagdo de setores
da infraestrutura com limites maximos e minimos de aloca¢des ao qual o fundo pode se expor -
limita a apenas 10% a exposicdo 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 geragdo de energia renovavel, linhas de transmissédo e
empresas ou projetos de saneamento. No caso de linhas de transmisséo, o risco de demanda ou
de volume é inexistente; no caso de projetos de transmissdo, ndo ha risco de demanda direto,
mas de producdo volumétrica (geragdo 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 verificard a capacidade de pagamento de rendimentos e amortizagdes dos ativos que
compde a carteira do fundo

A gestora acredita que com o aumento da vacinagdo e a retomada da atividade econdémica,

havera ainda mais oportunidades no mercado para alocagéo do recurso captado.

Para mais informacd8es sobre os efeitos do COVID-19 sobre o Fundo, veja o item
"Riscos relacionados ao COVID-19" da secdo "Fatores de Risco" do Prospecto.

AS INFORMAGOES PRESENTES NESTE ESTUDO SAO BASEADAS EM SIMULAGOES E OS

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 AQUISIGAO 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.
Sao Paulo, 11 de abril de 2022
R10 BRAVO INVESTIMENTOS LTDA.
Evanatro Biiceii Victor £, Thmega
Evandro Buccini (11 de Abril de 2022 18:45 ADT) Victor F. Tamega (11 de Abril ¥ 2022 18:40 ADT)
Nome: Evandro Buccini NOme: victorF. Tamega
Cargo: Cargo:

388



RIOBRAVDO

ANEXO I AO ESTUDO DE VIABILIDADE
RI1O 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
minima trimestral aos investidores, potencialmente mensal. Foi utilizado um periodo de 116
(cento e dezesseis) meses, cujos resultados podem ser observados ao final deste Estudo. Para
facilitar a visualiza¢do do investidor, foi gerado um resultado resumido para cada ano dentro do
horizonte analisado. Desta forma temos um resultado anual para um periodo de quase 10 (dez)
anos (maio de 2022 a dezembro de 2031).

Em func¢éo da politica de investimentos do Fundo, considerou-se que inicialmente sera investido
o minimo de 2/3 do patriménio liquido do veiculo em ativos incentivados, atingindo o minimo de
85% do ap6s 24 meses, em ativos emitido nos termos do art 2 © da Lei n°® 12 431/11 e os
restantes 1/3 a 15% em ativos ndo incentivados. A velocidade de alocagéo estimada dos recursos
captados na oferta sera feita em, no maximo, 60 dias, considerando que o més inicial da
simulacdo se refere a maio de 2022.

Desta forma, a partir de julho de 2021, o patriménio 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 + 7,43%
(sete virgula quarenta e trés por cento) de dividendos anuais médios nos ativos alocados. Ja o
retorno esperado para um FIDC de Energia auto-originado pela Rio Bravo Investimentos
considera a variagdo do CDI + 7% (sete por cento) de dividendos anuais médios, pelo prazo de
20 meses. Os recursos oriundos das amortizagdes dos ativos serdo reinvestidos em outras
Debentures Incentivadas, conforme previsto na politica de investimentos do Fundo e foi
considerado que tais recursos serdo investidos em operagdes com rentabilidade semelhantes a
de mercado (IPCA + 7,5% a.a (sete virgula cinco por cento)). Nos ativos que estiverem em caixa,
equivalentes a 1,5% (um virgula cinco por cento) do PL, consideramos a taxa SELIC conforme
estimativa do Boletim Focus - Relatério de Mercado do Banco Central na semana de 21/02/2022.
Isso traria uma média total de rendimento liquido a ser distribuido de IPCA + 7,5% a.a. (sete
virgula cinco por cento) em 2022, anualizados dado que os recursos sdo estimados em serem
alocados em até 60 dias. IPCA + 6,7% (seis virgula sete por cento) em 2023 e IPCA + 6,3% (seis
virgula trés por cento a partir de 2024).

A andlise considera que os rendimentos dos ativos serdo totalmente distribuidos mensalmente

aos cotistas, deduzidos dos tributos e despesas do Fundo durante o periodo de projecdo e
mantendo um caixa de 1,5% do PL a todo e qualquer instante.
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Considerando as premissas supracitadas, no quadro abaixo apresentados o resultado do estudo
de viabilidade, com as estimativas de rendimentos anuais real e nominal e spread sobre a NTN-
B equivalente para um periodo de quase 10 anos.

Pipeline indicativo do Fundo

Rio Bravo ESG Fl Infra MATERIAL PUBLICITARID REIF11

ey SR Vield Cupom NTMBs  Vohume de Negdcias  (midade de
ibead Leiah (wcad)  (emscin)  (sobmB2) (RS manEes j méc)

{8 Mg

Amey m‘_m - » - L M Wornal | Thrvos 3 messs
= Liguides AdAlbre) na. e L= Lok 43 e - -
b Racanivels Garacio Enerzi Eletrica A-jarz) % 1,0 1,0 0,7% 135% 1R a7 =
2 Infraestratura Porsudria. Arlare] 14 52 180 12,0% B B.2% 261 40 93
3 i 2 52

13 182

0 s

i3 8
9 26
i ui
1 216
L 15

iv) 11

15 1596

14 180

12 T

13 153

11 A

o 388
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Setor, Rating e Taxonomia ESG

Ric Bravo ESG Al Infra WMATERIAL PUBLICITARIO RBIF11

Sator, rating & taxonomia ESG
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Perfil de Liquidez dos ativos do Pipeline Indicativo

Liquidagdo de Posices: Volume Liquidado x tempo (100% do Volume Médio Didrio (ADV))
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6,6% 6,6% 6,6% 6,6% 6,6% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5%
2,7% 2,7% 2,8% 2,8% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7% 2,7%
20% 2,0% 2,1% 21% 2,1% 21% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

Rendimento Real Liquido

Spread NTN-B

Spread NTN-B + Beneficio

(*) Baseado na NTN-B equivalente (vencimento em 2028) de 4,6% a.a (2022), 4,6% a.a. (2023) e 4,5% a.a. a partir de entéo.

(**) Com base nos ativos descritos no Pipeline Proposto em 08.04.2022

Projecdes da Remuneragéo Nominal Liquida por cota e Retornos anuais projetados (% por
cota e R$ / cota)

10,4%
N 9,8% 9,8%
7,7%
“~-,__ 6,0%
R$ 104 RS 9,8 R$9,8
2023 2025

mmmmm— Remuneragio Projetada por Cota (R$/cota)

Valor Projetado das Cotas Constante Pois os Rendimentos s&o Distribuidos ao Maximo aos
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9,6%

6,0%

2027

9,5%
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9,5%
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Retorno Anual Projetado (%)

9,5%

2030

9,5%

2031

CDI Liquido (%)

9,5%

2032

Cotistas, Desde que Preservados o Valor Minimo da Cota de R$ 100,00 e Caixa Minimo de 1,0%

do Patriménio Liquido do Fundo
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100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
mm—— Patriménio Liquido Projetado (R$ milhdes) e Cota Patrimonial Projetada (R$/Cota)
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