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arios, a qual ainda ndo se manifestou a seu respeito. O presente Prospecto Preliminar esta sujeito a complementag:

As informagdes contidas neste Prospecto Preliminar estdo sob analise da Comissao de Valores Mobi

O Prospecto Definitivo sera disponibilizado na rede mundial de computadores do Administrador, do Coordenador Lider e da CVM.

PROSPECTO PRELIMINAR DE DISTRIBUIGAO PUBLICA DAS cOTAS DA PRIMEIRA EMISSAO DO

BTG PACTUAL ECONOMIA REAL FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA

CNPJ/ME n° 35.640.811/0001-31
Classificagdo ABVCAP/ANBIMA: Diversificado Tipo 3
Classificagdo CVM: Multiestratégia
Codigo ISIN: BRO3Q2CTF001

0 [BTG Pactual Economia Real] FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA, inscrito no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda (CNPY/ME) sob o n® [¢] (*Fundo”), fundo de investimento em participagdes
constituido sob a forma de condominio fechado, nos termos da Instrugéo da Comisso de Valores Mobilirios ("CVM") n° 578, de 30 de agosto de 2016 (“Instrudo CVM 578/16"), realizaré sua primeira emisséo e distribuicdo publica de até 1.700.000.000
(um bilhio e setecentas) cotas, nominativas e escriturais (*Cotas"), que poderd ser acrescida em virtude do exercicio da Opgdo de Lote Adicional (conforme definido abaixo), com valor nominal unitario de R$ 1,00 por Cota (*Primeira Emissdo” e "Oferta”),

R$ 1.700.000.000,00

(um bilhdo e setecentos milhdes de Reais)

0O Fundo é administrado pela BTG PACTUAL F S.A. DIST DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS, sociedade com sede na Praia de Botafogo, n 501, 6° andar, Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, Brasil, inscrito no CNPJ/
ME sob n° 59.281.253/0001-23 (“Administrador”). O Fundo tem sua carteira de investimentos ("Carteira") gerida pela BTG PACTUAL GESTORA DE RECURSOS LTDA., sociedade limitada com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria
Lima, 3.477, 14° andar, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 09.631.542/0001-37, devidamente credenciada pela CVM para o exercicio da atividade de administragéo de carteiras de titulos e valores mobilidrios (“Gestor”).

0 Fundo foi constituido por meio do instrumento particular de constituiéo firmado mediante ato tnico do Administrador celebrado em 06 de bro de 2019 por meio do Particular de Constituicdo do Fundo de m P Shelf 11 -
registrado perante o 5° Oficio do Registro de Titulos e Documentos da Cidade do Rio de Janeiro, em 06 de novembro de 2019, sob o n° 990.477. O Fundo teve sua denominagdo atual adotada, a alteragdo de seu regulamento ("Regulamenm ') e 2 Oferta aprovadas mediante
ato (nico do Administrador celebrado em 31 de janeiro de 2020 por meio do “Instrumento Particular de Alteraio do Fundo de Investimento em Participagdes Shelf 11 - Multistratégia”.

A Oferta é destinada a investidores qualificados, tal como definidos nos termos do artigo 99-B e 9°-C da Instrugio CVM n® 539, de 13 de novembro de 2013, conforme alterada, e no artigo 6-A da Portaria do Ministério da Previdéncia Social n° 519, de 24 de agosto de 2011,
conforme alterada, ("Investidores Qualificados), sejam eles pessoas fisicas, juridicas, entidades fechadas e abertas de previdéncia complementar, regimes proprios de previdéncia socil, fundos de investimento ou quaisquer outros veiculos de investimento domiciliados ou
com sede, conforme o caso, o Brasil ou no exterior. serd admitida a como Cotistas do Fundo, do do Gestor e do C Lider, mediante do diretor conforme o caso, bem como do (i) administrador e/
ou acionista controlador do Administrador, (i) administrador e/ou controlador do Gestor; (iil) administrador e/ou controlador do Coordenador Lider; (iv) pessoa juridica do proprio Gestor, diretamente ou por meio de fundos de investimentos exclusivos; (v) socios, diretores ou
membros da equipe-chave da gestéo do Fundo, desde que vinculados ao Gestor e que sejam pessoas naturais domiciliadas no Brasil; ou (vi) pessoa juridica, sediada no Brasil ou no exterior, que estejam ligadas ao mesmo grupo econdmico do Gestor, excetuadas as empresas
coligadas; (vil) outras pessoas vinculadas & Oferta, incluindo agentes autdnom e demais prepostos das instituigdes diretamente envolvidas na emissao, suporte operacional e distribuigio das Cotas; ou (viil) 0s respectivos conjuges ou companheiros,
ascendentes, descendentes e colaterais até o segundo grau de cada uma das pessoas referidas nos itens anteriores, nos termos do artigo 55 da Instrucdio CVM n® 400/03. ("Pessoas Vinculadas"). Ressalte-se que a Oferta as Pessoas Vinculadas acima esta limitada a 1/3 (um
tero) da quantidade de Cotas ofertadas.

0 Fundo possui prazo de duragéo de 7 (sete) anos, contados da data do de da Oferta, podendo ser prorrogado por 2 (dois) periodos consecutivos de 1(um) ano cada mediante deliberagio da Assembleia Geral de Cotistas (*Prazo de Duragao”
prorrogages adicionais estardo sujeitas 4 aprovagio pela Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do Regulamento. O Fundo tem por objetivo a valorizagao, a longo e médio prazo, de seu capital, por meio da aplicagio de seus recursos em agdes, bnus de subscri
titulos e valores mobiliérios conversiveis ou permutéveis e magbes de emiss&o das Sociedades Alvo, debéntures simples emitidas por Sociedades Alvo e, ainda, cotas emitidas por fundos de investimento em participagdes.

As Cotas sero objeto de distribuicdo publica priméria, nos termos da Instrugdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, e suas alteragdes posteriores (“Instrugio CVM 400/03"), exclusivamente no mercado brasileiro, coordenada pelo BTG PACTUAL SERVICOS

FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS, instituico integrante do sistema de distribuigdo de valores mobiliarios, com sede na Praia de Botafogo, n 501, 6° andar, Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, Brasil, inscrito no CNPJ/ME

sob n 59.281.253/0001-23 ("Coordenador Lider”). A Oferta seré registrada na CVM nos termos da Instrugdo CVM 400/03. A manutengio da Oferta esta condicionada a subscrigio de, no minimo, 300.000.000 (trezentos milhdes) de Cotas, totalizando o montante minimo de

R$ 300.000.000,00 (trezentos milhGes de reais) ("Montante Minimo da Oferta"). Apés atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta podera ser encerrada a qualquer momento, conforme decidido pelo Coordenador Lider, em conjunto com o Gestor. Além disso, no ambito

da oferta, cada investidor evera subscrever o montante minimo de 5.000.000.00 (cinco milhdes) de Cotas, totalizado um montante minimo de investimento por investidor de RS 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais) (*Montante Minimo por Investidor’). As Cotas serdo
nos termos do C de celebrado por cada investidor quando da subscrigio das Cotas.

Se houver excesso de demanda, o Fundo, conforme acordado com o Coordenador Lider poderd fazer uso da faculdade prevista no pardgrafo 2° do artigo 14, da Instrugdo CVM 400/03, e distribuir um volume adicional de até 20% (vinte por cento) da quantidade de cotas
inicialmente ofertada, sem a necessidade de nova aprovagéo ou novo registro perante a CVM (*Opgao de Lote Adicional”). As Cotas decorrentes da Opgio de Lote Adicional, acima referida, poderdo ser emitidas, total ou parcialmente, durante o periodo de colocagéo, nas
mesmas condigdes das Cotas inicialmente ofertadas no dmbito da Oferta.

DIVERSOS FATORES PODERAO AFETAR A RENTABILIDADE DO FUNDO, NOTADAMENTE CONFORME DESCRITO NO REGULAMENTO E NESTE PROSPECTO. O INVESTIMENTO NO FUNDO APRESENTA RISCOS PARA O INVESTIDOR. OS INVESTIDORES
DEVEM LER ATENTAMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”, NAS PAGINAS 42 A 51 DESTE PROSPECTO. Ainda que o e 0 Gestor sistema de de riscos da Carteira, no ha garantia de completa eliminago de possibilidade
de perdas para o Fundo e, consequentemente, para o investidor. A RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. O FUNDO DE QUE TRATA ESTE PROSPECTO NAO CONTA COM GARANTIA DO
ADMINISTRADOR DO FUNDO, DO GESTOR DA CARTEIRA, DO COORDENADOR LIDER, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU, AINDA, DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS — FGC. A Oferta e as Cotas nio contam com classificagio de risco.
Nao ha compromisso ou garantia por parte do Administrador de que o objetivo de investimento do Fundo seré atingido. A OFERTA NAO E DESTINADA A INVESTIDORES QUE BUSQUEM RETORNO DE CURTO PRAZO E/OU NECESSITEM DE LIQUIDEZ EM SEUS
INVESTIMENTOS.

AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE PROSPECTO ESTAO EM CONSONANCIA COM O REGULAMENTO DO FUNDO, POREM NAO O SUBSTITUEM. E ALEITURA TANTO DESTE PROSPECTO QUANTO DO REGULAMENTO, COM
ESPECIAL ATENCAO AS CLAUSULAS RELATIVAS AO OBJETIVO E A POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO, BEM COMO AS DISPOSICOES DO PROSPECTO E DO REGULAMENTO QUE TRATAM DOS FATORES DE RISCO A QUE O FUNDO ESTA EXPOSTO.

Todo cotista, ao ingressar no Fundo, devera atestar, por meio de termo de adeséo ao Regulamento e ciéncia de risco, que teve acesso ao exemplar deste Prospecto e do Regulamento, que tomou ciéncia dos objetivos do Fundo, de sua politica de investimento, da composigo
da Carteira, da taxa de administrago, dos riscos associados ao seu investimento no Fundo e da possibilidade de ocorréncia de variagio e perda no patriménio liquido do Fundo, e, consequentemente, de perda, parcial ou total, do capital investido pelo investido. O Fundo foi
objeto de pesquisa, avaliagdo e investigagdo independentes cada Cotista que, considerando sua situagdo financeira e objetivos de investimento, tomou a decisdo de prosseguir com a subscrigio de Cotas, tendo acesso a todas as informagdes que julgou necessérias & tomada da
decisio de investimento nas Cotas.

NAO HA GARANTIAS DE QUE O TRATAMENTO TRIBUTARIO APLICAVEL AOS COTISTAS DO FUNDO QUANDO DA AMORTIZACAO E/OU RESGATE TOTAL DE SUAS COTAS SERA O MAIS BENEFICO DENTRE OS NA LEGISLACAO
VIGENTE. PARA MAIORES INFORMAGOES SOBRE A TRIBUTAGAO APLICAVEL AOS COTISTAS DO FUNDO E AO FUNDO, VIDE ITEM "REGRAS DE TRIBUTAGAO”, NA PAGINAS 56 DESTE PROSPECTO, RESPECTIVAMENTE.

ESTE PROSPECTO FOI COM AS OES NEC A AO A TO DAS DISPOSICOES DO CODIGO DA ABVCAP E DA ANBIMA DE REGULAGAO E MELHORES PRATICAS PARA OS FUNDOS DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACGES E FUNDOS DE INVESTIMENTO EM EMPRESAS EMERGENTES, BEM COMO DAS NORMAS EMANADAS DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS. A AUTORIZAGAO PARA FUNCIONAMENTO E/OU VENDA DAS COTAS DESTE FUNDO
NAO IMPLICA, POR PARTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS, DA ABVCAP OU DA ANBIMA, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMACOES PRESTADAS, OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, DE SEU ADMINISTRADOR OU
DAS DEMAIS INSTITUIGOES PRESTADORAS DE SERVICOS.

E i O RECH DE A PARTIR DA DATA INDICADA NO AVISO DE MERCADO, PARA SUBSCRICEO DE COTAS, AS QUAIS SOMENTE SERAO CONFIRMADAS PELO SUBSCRITOR APOS O INICIO DO PERIODO DE DISTRIBUIGAO.

0 REGISTRO DA OFERTA NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE DAS 0OU JuL SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, DO SEU ADMINISTRADOR, DE SEU OBJETIVO E DE SUA POLITICA DE
INVESTIMENTOS OU, AINDA, DAS COTAS A SEREM DISTRIBUIDAS. A CVM NAO GARANTE A VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS E, TAMPOUCO, FAZ JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DAS COTAS A SEREM DISTRIBUIDAS.

NO AMBITO DA OFERTA, AS COTAS NAO SERAO DEPOSITADAS PARA DlSTRlBUlCAO NO MERCADO PRIMARIO DE BOLSA OU NEGOCIACAU EM MERCADO SECUNDARIO DE BOLSA. SEM PREJUiZO, AS COTAS SERAO REGISTRADAS
PARA DISTRIBUIGAO, LIQUIDAGAO E NEGOCIAGAO NO DE BALCAO PELA B3 S.A. — BRASIL, BOLSA, BALCAO ("B3"), POR MEIO DO MODULO DE DISTRIBUIGAO DE ATIVOS — MDA E PELO SISTEMA FUNDOS21,
'AMBOS OPERACIONALIZADOS PELA B3.

AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE PROSPECTO PRELIMINAR ESTAO SOB ANALISE DA CVM, A QUAL AINDA NAO SE MANIFESTOU A SEU RESPEITO.
O PRESENTE PROSPECTO PRELIMINAR ESTA SUJEITO A COMPLEMENTAGAO E CORREGAO.
0 PROSPECTO DEFINITIVO SERA DISPONIBILIZADO NA REDE MUNDIAL DE C Do DOC LIDER, E DA CVM.

A data deste Prospecto é 31 de janeiro de 2020.

Fundo de acordo com o Cédigo da ABVCAP/ANBIMA
de Regulacao e Melhores Praticas para os Fundos de

§
abvcap ANBIMA Investimento em Participacées e Fundos de Investimento

em Empresas Emergentes.
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1. DEFINIGOES

Para os fins deste Prospecto, os termos e expressGes em letra mailscula utilizados neste Prospecto
terdo os significados atribuidos a eles abaixo.

Abvcap significa a Associacao Brasileira de Private Equity e Venture Capital.

Administrador significa a BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIRO S.A. DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS, sociedade com sede na Praia de Botafogo, 501, 6° andar,
Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, inscrito no CNPJ/ME sob n°® 59.281.253/0001-
23, autorizada pela CVM para o exercicio profissional de administracdo de fundos conforme Ato
Declaratorio n° 8.695, de 20 de margo de 2006.

Anbima significa a Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais.

Anuncio de Encerramento significa o anuncio informando o resultado da Oferta, a ser divulgado
nas paginas da rede mundial de computadores do Coordenador Lider, do Administrador e da CVM,
nos termos dos artigos 29 e 54-A da Instrugao CVM 400/03.

Anuncio de Inicio significa o anlncio de inicio da Oferta, a ser divulgado nas paginas da rede
mundial de computadores do Coordenador Lider, do Administrador e da CVM, nos termos dos artigos
29 e 54-A da Instrugao CVM 400/03.

Assembleia Geral de Cotistas significa a assembleia geral de Cotistas do Fundo.

Auditor significa a empresa de auditoria independente contratada pelo Fundo para prestacdo de
servicos de auditoria das demonstragdes financeiras do Fundo.

Ativos Financeiros significa os seguintes ativos financeiros, em que poderao ser alocados os
recursos do Fundo ndo aplicados nas Sociedades Alvo, nos termos deste Regulamento: (i) cotas de
emissao de fundos classificados como “Renda Fixa”, regulados pela Instrugdo CVM 555, inclusive
aqueles administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou Gestor; (ii) titulos publicos federais, em
operacbes finais e/ou compromissadas; (iii) titulos de emissdo do Tesouro Nacional ou do Banco
Central, observado ainda que a Assembleia Geral, podera aprovar novos ativos financeiros a serem
investidos pelo Fundo, conforme o caso; (iv) outros ativos permitidos pela Instrucao CVM 578.

Aviso ao Mercado significa o0 aviso que antecede ao Anuncio de Inicio, nos termos do artigo 53 da
Instrugao CVM 400/03.

B3 significa a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdao (Segmento CETIP UTVM).

Benchmark significa o parametro de rentabilidade das Cotas do Fundo, que equivalera a variagdo
anual do Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo — IPCA acrescido de 6,5% ao ano.

Boletins de Subscricao significa os boletins de subscricdo por meio dos quais cada investidor
subscrevera Cotas.



Capital Comprometido significa o montante total subscrito que os Cotistas se comprometeram a
integralizar quando da assinatura do Boletim de Subscricao e do Compromisso de Investimento.

Capital Integralizado significa o valor total nominal em reais aportado pelos Cotistas no Fundo.
Carteira significa o conjunto de ativos componentes da carteira de investimentos do Fundo.

Codigo Abvcap/Anbima significa o Codigo Abvcap/Anbima de Regulagao e Melhores Praticas para
0 Mercado de Fundos de Investimento em Participacdes e de Fundos de Investimento em Empresas
Emergentes.

Compromisso de Investimento significa cada “Instrumento Particular de Compromisso de
Investimento para Subscri¢do e Integralizacdo de Cotas e Outras Avengas”, que sera assinado por
cada Cotista no ato de subscricdo de suas Cotas, o qual regulara os termos e condicdes para a
integralizacao das Cotas pelo respectivo Cotista.

Cotas significa as Cotas representativas do patrimonio do Fundo.

Cotas de Lote Adicional significa as Cotas que poderao ser colocadas pelo Fundo se houver excesso
de demanda, mediante uso da faculdade prevista no paragrafo 2° do artigo 14, da Instrucdo CVM
400/03, limitado a 20% (vinte por cento) da quantidade de Cotas inicialmente ofertada, sem a
necessidade de nova aprovacao ou novo registro perante a CVM.

Cotistas significa os condominos do Fundo, titulares das Cotas representativas do patrimonio do
Fundo, independente da sua classe.

Coordenador Lider significa a BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIRO S.A. DISTRIBUIDORA
DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS, sociedade com sede na Praia de Botafogo, 501, 6°
andar, Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, inscrito no CNPJ/ME sob n©
59.281.253/0001-23.

Custodiante significa a BANCO BTG PACTUAL S.A., sociedade por a¢des, com sede na cidade do
Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n® 501, 5° e 6° andares, inscrito no
CNPJ/ME sob 0 n° 30.306.294/0001-45.

CVM significa Comissdo de Valores Mobiliarios.
Escriturador significa o préprio Administrador.

FIP significa fundo de investimentos em participacdes, constituidos nos termos da Instrucdo CVM
578.

Fundo significa o BTG Pactual Economia Real Fundo de Investimento em Participacoes
Multiestratégia, inscrito no CNPJ/ME sob o n° 35.640.811/0001-31, um fundo de investimento em
participacdes, constituido sob a forma de condominio fechado, regido pelo Regulamento, pela
Instrucao CVM 578 e pelas demais disposigOes legais aplicaveis, e destinado exclusivamente a
Investidores Qualificados.



Gestor significa o0 BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda, sociedade limitada com sede na
Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.477, 14° andar,
inscrita no CNPJ/ME sob o n°® 09.631.542/0001-37, devidamente credenciada pela CVM para o
exercicio da atividade de administracdo de carteiras de titulos e valores mobiliarios.

Instrucdao CVM 400/03 significa a Instrucdo n® 400, emitida pela CVM em 29 de dezembro de
2003, conforme alterada.

Instrugdao CVM 476/09 significa a Instrucao n® 476, emitida pela CVM em 16 de janeiro de 2009,
conforme alterada.

Instrucdo CVM 539/13 significa a Instrucdo n° 539, emitida pela CVM em 13 de novembro de
2013, conforme alterada.

Instrugdao CVM 558/15 significa a Instrugao n® 558, emitida pela CVM em 26 de margo de 2015,
conforme alterada.

Instrucdao CVM 578/16 significa a Instrugdo n® 578, emitida pela CVM em 30 de agosto de 2016,
conforme alterada.

Instrucao CVM 579/16 significa a Instrucao n® 579, emitida pela CVM em 30 de agosto de 2016.

Investidor Qualificado significa investidores que se enquadrem nas disposicoes dos artigos 9°-B
e 99-C da Instrucao da CVM n© 539, de 14 de novembro de 2013, e no artigo 6-A da Portaria do
Ministério da Previdéncia Social n® 519, de 24 de agosto de 2011 conforme alterada.

Justa Causa significa, conforme determinado por sentenca arbitral final ou sentenca judicial
contra a qual ndo caiba recurso com efeitos suspensivos, a pratica ou constatacao dos seguintes
atos ou situagdes: (i) comprovada culpa grave, ma-fé, fraude ou desvio de conduta e/ou fungao
no desempenho de suas respectivas fungbes, deveres ou no cumprimento de obrigacGes nos
termos deste Regulamento, conforme decisdo final proferida por tribunal arbitral competente; (ii)
comprovada violacdo material de suas obrigacdes nos termos da legislacao e regulamentagao
aplicaveis da CVM, conforme decisao do Colegiado da CVM, confirmada por decisdo judicial de
mérito em primeira instancia; ou (iii) descredenciamento pela CVM como gestor de carteira de
valores mobilirios.

Lei das S.A. significa a Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada.

Montante Minimo da Oferta significa a subscricdo da quantidade minima de 300.000.000
(trezentos milhdes) de cotas, totalizando o montante minimo de R$ 300.000.000,00 (trezentos
milhdes de reais) para a manutencdo da Oferta.

Montante Minimo por Investidor significa a quantidade minima de 5.000.000 (cinco milhGes) de
Cotas, totalizando o montante minimo de R$ 5.000.000,00 (cinco milhGes de reais) a ser subscrito
por cada investidor no ambito da Oferta.



Oferta significa a distribuicao publica de Cotas, nos termos deste Prospecto.

Patrimonio Liquido significa o patrimonio liquido do Fundo, o qual devera ser constituido por meio
da soma (i) do disponivel, (ii) do valor da carteira; e (iii) dos valores a receber, deduzidas de tal soma
as exigibilidades e a rentabilidade auferida no periodo.

Pedidos de Reserva significa cada formulario especifico, celebrado em carater irrevogavel e
irretratavel, exceto nas circunstancias ali previstas, referente a intencdo de subscricao das Cotas no
ambito da Oferta, firmado por investidores durante o Periodo de Reserva.

Periodo de Colocagao significa o periodo de distribuigdo das Cotas que sera de até 6 (seis) meses
contados da data de divulgacdo do Anuncio de Inicio, sendo que (a) apds a captacao do Montante
Minimo da Oferta o Coordenador Lider, em conjunto com o Gestor, podera decidir, a qualquer
momento, pelo encerramento da Oferta.

Periodo de Investimentos significa o periodo em que o Fundo poderd investir em Valores
Mobilidrios das Sociedades Alvo, que sera de 3 (trés) anos contados a partir da data da 12 (primeira)
integralizagao de Cotas.

Periodo de Reserva significa o periodo que se inicia no 5° (quinto) Dia Util contado da publicacdo
do Aviso ao Mercado e disponibilizacdo do Prospecto Preliminar, ou seja, o dia 10 de fevereiro de
2020, e termina na data de divulgacdo do Anuncio de Inicio (exclusive), estimado para ser publicado
em 9 de abril de 2020.

Pessoas Vinculadas significa (i) administrador e/ou acionista controlador do Administrador,
(i) administrador e/ou controlador do Gestor; (iii) administrador e/ou controlador do Coordenador
Lider; (iv) pessoa juridica do proprio Gestor, diretamente ou por meio de fundos de investimentos
exclusivos; (v) socios, diretores ou membros da equipe-chave da gestdo do Fundo, desde que
vinculados ao Gestor e que sejam pessoas naturais domiciliadas no Brasil; ou (vi) pessoa juridica,
sediada no Brasil ou no exterior, que estejam ligadas ao mesmo grupo econémico do Gestor,
excetuadas as empresas coligadas; (vii) outras pessoas vinculadas a Oferta, incluindo empregados,
agentes autonomos, operadores e demais prepostos das instituicoes diretamente envolvidas na
emissao, suporte operacional e distribuicdo das Cotas; ou (viii) os respectivos conjuges ou
companheiros, ascendentes, descendentes e colaterais até o segundo grau de cada uma das pessoas
referidas nos itens anteriores, nos termos do artigo 55 da Instrucdo CVM n© 400/03.

Politica de Investimento significa a seguinte politica de investimentos do Fundo, conforme
prevista na Secdo III do Regulamento e na secdo “Objetivo e Politica de Investimento” da pagina 19
deste Prospecto Preliminar. O Fundo podera investir até 100% do patrimonio liquido do Fundo podera
ser investido em Valores Mobilidrios emitidos pelas Sociedades Alvo, sendo que no minimo 90%
(noventa por cento) de seu patrimonio liquido devera estar investido em Valores Mobiliarios de
emissao de Sociedades Alvo. O Fundo também podera investir em até 100% do Patrimonio Liquido
em Valores Mobiliarios e Ativos Financeiros de uma Unica Sociedade Alvo. A parcela remanescente
do patrimonio liquido, limitada a 10% (dez por cento) do total do Patriménio Liquido do Fundo,
podera estar representada por Ativos Financeiros, sendo vedado ao fundo a realizacao de operagdes
com derivativos, excetuadas as situacoes elencadas no Regulamento e neste Prospecto.



Preco de Subscrigao significa o preco de subscricdo das Cotas da primeira emissao qual seja,
R$ 1,00 (um real).

Prospecto significa o presente Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica das Cotas da Primeira
Emissdo do Fundo.

Prospecto Definitivo significa o Prospecto Definitivo de Distribuicao Publica das Cotas da Primeira
Emissao do Fundo, a ser disponibilizado apds a obtencdo do registro da Oferta na CVM.

Regulamento significa o regulamento do Fundo, cuja versdao em vigor na data deste Prospecto foi
aprovada por meio do “Instrumento Particular de Alteragdo do Fundo de Investimento em
Participagdes Shelf 11 - Multistratégid’ celebrado em 31 de janeiro de 2020.

Sociedades Alvo significa (i) sociedades por agGes, constituidas nos termos da Lei das S.A.; e (ii)
fundos de investimento em participacdes, constituidos nos termos da ICVM 578.

Taxa de Administracao significa a taxa devida por servicos de gestdo, administracdo, custddia,
tesouraria, controladoria e escrituracdo das Cotas do Fundo prestados pelo Gestor e pelo
Administrador, nos termos deste Prospecto e do Regulamento.

Taxa de Performance significa a taxa de performance devida ao Gestor, nos termos deste
Prospecto e do Regulamento.

Valores Mobiliarios significa (i) agdes (incluindo agles preferenciais resgataveis), bonus de
subscricdo e outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou permutaveis em a¢bes de emissado
das Sociedades Alvo; (ii) debéntures simples emitidas por Sociedades Alvo de capital aberto; e
(iii) cotas emitidas por FIP.

Outros termos e expressoes contidos neste Prospecto que nao tenham sido definidos nesta Secao
terdo o significado que |hes for atribuido neste Prospecto €, bem como, no Regulamento.



2. SUMARIO DA OFERTA

O presente sumario ndo contém todas as informagdes que os investidores devem considerar antes
de adquirir as Cotas. Os investidores devem ler este Prospecto como um todo, incluindo seus Anexos
e as informagbes contidas na segdo “Fatores de Risco” nas paginas 42 a 51 deste Prospecto antes de

tomar uma decisao de investimento.

2.1.

Emissor

Administrador

Gestor

Coordenador Lider

Custodiante

Escriturador

Montante Total da Oferta

Numero de Cotas a serem

ofertadas

Cotas da Opgao de Lote
Adicional

Valor Nominal Unitario

Montante Minimo por
Investidor

Sumario das Caracteristicas da Oferta

BTG Pactual Economia Real Fundo de Investimento em

Participagdes Multiestratégia.

BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilirios.

BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda.

BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilirios.

Banco BTG Pactual S.A.

BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilirios.

Até R$ 1.700.000.000,00 (um bilhdo e setecentos milhGes de
Reais).

Até 1.700.000.000 (um bilhdo e setecentos milhdes) de Cotas.

O Fundo poderda, conforme acordado com o Coordenador Lider,
nos termos do paragrafo 2° do artigo 14 da Instrucao CVM
400/03, distribuir um volume adicional de até 20% (vinte por
cento) da quantidade de Cotas inicialmente ofertada, sem a
necessidade de aprovagao em Assembleia Geral de Cotistas ou
registro perante a CVM.

R$ 1,00 (um real).
O montante minimo a ser subscrito por investidor é de

R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais), totalizando 5.000.000
(cinco milhdes) de Cotas.
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Distribuicao Parcial e
Montante Minimo para a
Manutencao da Oferta

Aprovacao da Oferta

Data prevista para a
publicacdo do Anincio de
Inicio da Oferta

Tipo de Fundo e Prazo de
Duracao

Numero de Séries
Forma de Distribuicao
Tipo de Distribuicao

Publico Alvo

O montante minimo a ser subscrito para a manutencdo da Oferta
€ de R$ 300.000.00,00 (trezentos milhoes de reais). Portanto, a
Oferta podera ser concluida mesmo em caso de distribuicdo
parcial das Cotas, desde que seja atingido o Montante Minimo da
Oferta, sendo que as Cotas que ndo forem colocadas no dmbito
da Oferta serdo canceladas. O Coordenador Lider ndo se
responsabiliza pela subscri¢cao das Cotas que nao sejam subscritas
no ambito da Oferta. Caso o Montante Minimo da Oferta ndo seja
atingido, a Oferta sera cancelada, sendo todos os Boletins de
Subscricdo automaticamente cancelados. Os investidores deverao
ler atentamente o fator de risco “Cancelamento da Oferta”
constante na pagina 44 deste Prospecto.

A Oferta foi aprovada pelo Administrador por meio do
“Instrumento Particular de Alteracdo do Fundo de Investimento
em Participagcdes Shelf 11 - Multistratégia’, celebrado em 31 de
janeiro de 2020.

9 de abril de 2020.

Fundo de condominio fechado com prazo de duracao de 7
(sete) anos, contados da data do comunicado de
encerramento da Oferta, podendo ser prorrogado por 2 (dois)
periodos consecutivos de 1 (um) ano cada mediante
deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas. Eventuais
prorrogacoes adicionais estardo sujeitas a aprovacao pela
Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do Regulamento.

Série Unica.

Distribuigdo publica, nos termos da Instrugdo CVM 400/03.
Primaria.

A Oferta é destinada a Investidores Qualificados.

Além destes investidores, o Administrador, o Gestor e a
instituicao responsavel pela oferta das Cotas do Fundo, bem
como seus empregados, agentes autonomos, operadores e
demais prepostos das instituicdes diretamente envolvidas na
emissdo, suporte operacional e distribuicdo das Cotas, bem
como seus conjuges ou companheiros, seus ascendentes,
descendentes e colaterais até o 2° (segundo) grau, poderdo
participar da Oferta, mediante autorizacdao do respectivo
diretor responsavel, quando necessario.
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Procedimentos para
Subscricao e
Integralizacao de Cotas

Periodo de Colocacao

Vedacao de Colocacdo de
Cotas para Pessoas
Vinculadas no caso de
Excesso de Demanda

Contrato de Distribuicao

Regime de Distribuicao
das Cotas

Procedimento de
Distribuicao

Ressalte-se que a Oferta as Pessoas Vinculadas acima estd
limitada a 1/3 (um tergo) da quantidade de Cotas ofertadas.

As Cotas serao integralizadas pelo respectivo Prego de Subscricao.

No ato da subscricdo de Cotas, o subscritor (i) assinara o
boletim individual de subscricdo, que sera autenticado pelo
Administrador, (ii) assinara o Compromisso de Investimento, e
(iii) se comprometerd, de forma irrevogavel e irretratavel, a
integralizar as cotas por ele subscritas em requerimentos de
integralizagdo que venham a ser realizadas pelo Administrador,
nos termos do Artigo 39 e paragrafos seguintes do
Regulamento e do Compromisso de Investimento.

As Cotas serdo integralizadas em moeda corrente nacional,
mediante a realizacao de chamadas de capital, conforme previsto
nos Compromissos de Investimento.

Até 6 (seis) meses contados da data de divulgacdo do Anlncio de
Inicio, sendo que (a) apds a captagao do Montante Minimo da
Oferta o Coordenador Lider, em conjunto com o Gestor, podera
decidir, a qualquer momento, pelo encerramento da Oferta.

Caso a demanda pelas Cotas exceda em um terco a quantidade
de Cotas ofertada, sem considerar as Cotas do Lote Adicional,
sera vedada a colocagdo de Cotas para quaisquer uma das
Pessoas Vinculadas.

O™ Contrato de Distribuicdo Publica de Cotas da Primeira Emissdo
Pudblica do BTG Pactual Economia Real Fundo de Investimento em
Participagoes Multiestratégia’, conforme aditado, celebrado entre
o Fundo, o Administrador e o Coordenador Lider.

As Cotas objeto da Oferta serdo distribuidas pelo Coordenador
Lider, sob o regime de melhores esforcos de colocagdo.

As Cotas serdao objeto de distribuicao publica, sob regime de
melhores esforcos de colocacdo, com a intermediacdo do
Coordenador Lider, utilizando-se o procedimento previsto no
paragrafo 3° do artigo 33 da Instrugdo CVM 400/03, conforme
plano de distribuicdo elaborado pelo Coordenador Lider, nos
termos do item 5.2.4 deste Prospecto. A distribuicao publica das
Cotas tera inicio apos (i) a obtencdo do registro da Oferta na CVM;
(ii) a disponibilizacdo do Prospecto Definitivo aos investidores; e
(iii) a divulgacao do Anuncio de Inicio, encerrando-se na data de
divulgagao do Anlncio de Encerramento.
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Pedidos de Reserva

Periodo de Reserva

Alteragao das
Circunstancias,
Revogacao ou
Modificacdo da Oferta

No ambito da Oferta, qualquer investidor interessado em investir
nas Cotas devera realizar a sua reserva para subscrigao de Cotas
junto ao Coordenador Lider, durante o Periodo de Reserva,
mediante assinatura do Pedido de Reserva, sem fixacao de lotes
minimos ou maximos. Neste sentido, ¢ admissivel o recebimento
de reservas para subscricdo das Cotas, as quais somente serao
confirmadas pelo subscritor apds o inicio do periodo de
distribuicdo, uma vez que esta Oferta atende ao que preceitua o
artigo 45 da Instrugdao CVM 400. O recebimento de reservas
ocorrera ao longo do Periodo de Reserva.

O periodo compreendido entre o dia 10 de fevereiro de 2020 até
a data de divulgacdo do Anlncio de Inicio (exclusive), estimado
para ser publicado em 9 de abril de 2020.

O Administrador poderd requerer a CVM que o autorize a
modificar ou revogar a Oferta caso ocorram alteracoes
substanciais, posteriores e imprevisiveis nas circunstancias de
fato inerentes a Oferta existentes na data do pedido de registro
da Oferta, que resultem em um aumento relevante dos riscos
assumidos. Adicionalmente, o Administrador podera modificar, a
qualquer tempo, a Oferta, a fim de melhorar seus termos e
condigGes para os investidores, conforme disposto no paragrafo
39 do artigo 25 da Instrucdo CVM 400/03. Caso o requerimento
de modificacdo das condices da Oferta seja aceito pela CVM, o
prazo para distribuicdo da Oferta podera ser prorrogado em até
90 (noventa) dias. Se a Oferta for revogada, os atos de aceitacdao
anteriores e posteriores a revogacdao serao considerados
ineficazes, devendo ser restituidos integralmente aos Investidores
aceitantes os valores eventualmente dados em contrapartida as
Cotas, conforme disposto no artigo 26 da Instrucao CVM 400/03.

Na hipdtese de modificagdo das condigGes da Oferta, nos termos
dos artigos 25 e 27 da Instrugdo CVM 400/03, o Administrador
devera certificar-se de que os investidores que manifestarem sua
ades3do a Oferta (a) estdo cientes de que as condicdes da Oferta
originalmente informadas foram modificadas, e (b) tém
conhecimento das novas condicbes. Adicionalmente, o
Administrador, as expensas do Fundo, divulgara a modificagao
pelos mesmos meios utilizados para a divulgacao do Andncio de
Inicio e, adicionalmente, comunicara diretamente os investidores
que ja tiverem aderido a Oferta sobre a referida modificacdo para
que confirmem, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis do recebimento
da comunicacao do Administrador, seu interesse em manter a sua
aceitacdo da Oferta, presumida a manutengdo em caso de
siléncio.
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Suspensao e
Cancelamento da Oferta

Politica de Investimento

Taxa de Administracdo e
Performance

Nos termos do artigo 19 da Instrucao CVM 400/03, a CVM (a)
poderd suspender ou cancelar, a qualguer tempo, uma oferta
que: (i) esteja se processando em condicOes diversas das
constantes da Instrucao CVM 400/03 ou do pedido de registro;
ou (i) tenha sido havida por ilegal, contraria a regulamentagao
da CVM ou fraudulenta, ainda que depois de obtido o respectivo
registro; e (b) devera suspender qualquer oferta quando verificar
ilegalidade ou violagdo de regulamento sandveis. O prazo de
suspensdo de uma oferta ndo podera ser superior a 30 (trinta)
dias, durante o qual a irregularidade apontada devera ser sanada.
Findo tal prazo sem que tenham sido sanados os vicios que
determinaram a suspensao, a CVM devera ordenar a retirada da
referida oferta e cancelar o respectivo registro.

A suspensao ou o cancelamento da Oferta sera informado aos
investidores que ja tenham aceitado a Oferta, sendo-lhes
facultado, na hipotese de suspensdo, a possibilidade de revogar
a aceitacdo até o 59 (quinto) Dia Util posterior ao recebimento da
respectiva comunicacdo. Todos os investidores que tenham
revogado a sua aceitagdo, na hipdtese de suspensdo, conforme
previsto acima, terdo direito a restituicdo integral dos valores
dados em contrapartida as Cotas, conforme o disposto no artigo
20, paragrafo Unico, da Instrugao CVM 400/03, no prazo de até 5
(cinco) Dias Uteis, sem qualquer remuneracdao ou corregao
monetaria. Nao havera deducao de encargos ou tributos, de
qualquer natureza, dos valores dados em contrapartida as Cotas
pelos investidores na hipdtese de devolugdo acima.

O Fundo tem por objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizacao
das Cotas no médio e longo prazo, investindo, no minimo, 90%
(noventa por cento) de seu Patrimonio Liquido em Valores
Mobilidrios, nos termos da Secdo III do Regulamento.

Taxa de Administracdo

Pela prestacdo dos servicos de gestdo, administracdo, custodia,
tesouraria, controladoria e escrituragdo das Cotas do Fundo pelo
Gestor e pelo Administrador, conforme o caso, o Fundo pagara
Taxa de Administracdo anual de 2,0% (dois por cento) calculada
sobre as seguintes bases: (i) durante o Periodo de Investimento,
sobre o Capital Comprometido total; e (ii) apds término do Periodo
de Investimento, sobre o Patrimonio Liquido do Fundo, em ambos
casos observado o valor mensal minimo de R$ 10.000,00 (dez mil
reais), anualmente corrigido pelo IGP-M em janeiro de cada ano.
A Taxa de Administragdo sera provisionada diariamente, na base
de 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, e paga
mensalmente até o 1° (primeiro) Dia Util do més subsequente a
sua vigéncia, nos termos do Regulamento.
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Benchmark

Inadequacao

Os valores devidos ao Gestor a titulo de taxa de gestdo serdo
estabelecidos no contrato de gestao e descontados do valor total
da Taxa de Administracdo, pagos diretamente ao Gestor nos
termos do Regulamento.

Taxa de Performance

O Gestor fara jus a uma Taxa de Performance equivalente a 20%
(vinte por cento) dos valores pagos aos Cotistas que vierem a
exceder o capital total integralizado no Fundo, corrigido pela
variacao positiva do Benchmark.

Os valores a serem distribuidos em razdo da amortizagdo ou
resgate das Cotas serdao pagos:

) primeiramente aos Cotistas, até que os valores por eles
recebidos, de forma cumulativa, sejam equivalentes ao
capital total por eles integralizado no Fundo, corrigido pela
variacdo positiva do Benchmark; e

(i) apds pagamentos previstos no item (i) acima, (a) 80%
(oitenta por cento) para os Cotistas, e (b) 20% (vinte por
cento) para o Gestor.

O Fundo terd como parametro de rentabilidade (Benchmark)
equivalente a variacdo anual do Indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo — IPCA acrescido de 6,5% ao ano.

O BENCHMARK NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER
CONSIDERADO, A QUALQUER MOMENTO E SOB
QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU
SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA OU ISENCAO DE
RISCO PARA OS COTISTAS. ADEMAIS, DIVERSOS
FATORES PODERAO AFETAR A RENTABILIDADE DO
FUNDO, NOTADAMENTE CONFORME DESCRITO NO
REGULAMENTO E NESTE PROSPECTO. OS INVESTIDORES
DEVERAO LER A SECAO “"FATORES DE RISCO” DISPOSTA
NO REGULAMENTO E A PARTIR DA PAGINA 42 DESTE
PROSPECTO.

O COORDENADOR LIDER DECLARA QUE O
INVESTIMENTO EM COTAS DE FIP NAO E ADEQUADO A
INVESTIDORES QUE NECESSITEM DE LIQUIDEZ
IMEDIATA, TENDO EM VISTA QUE OS FIP ENCONTRAM
POUCA LIQUIDEZ NO MERCADO BRASILEIRO. AINDA, NO
AMBITO DA PRESENTE OFERTA, AS COTAS NAO SERAO
DEPOSITADAS PARA DISTRIBUICAO NO MERCADO
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Fatores de Risco

Publicidade

PRIMARIO DE BOLSA OU NEGOCIACAO EM MERCADO
SECUNDARIO DE BOLSA. SEM PREJUizZO, AS COTAS
SERAO REGISTRADAS PARA DISTRIBUICAO,
LIQUIDACAO E NEGOCIACAO NO MERCADO DE BALCAO
ADMINISTRADO PELA B3, POR MEIO DO MODULO DE
DISTRIBUICAO DE ATIVOS — MDA E PELO SISTEMA
FUNDOS21, AMBOS OPERACIONALIZADOS PELA B3.
ALEM DISSO, OS FIP TEM A FORMA DE CONDOMINIO
FECHADO, OU SEJA, NAO ADMITEM A POSSIBILIDADE DE
RESGATE DE SUAS COTAS, DE MODO QUE OS SEUS
COTISTAS PODEM TER DIFICULDADES EM ALIENAR SUAS
COTAS NO MERCADO SECUNDARIO.

Adicionalmente, os Investidores deverao ler atentamente a segdo
“Fatores de Risco” constantes a partir da pagina 42 deste
Prospecto.

LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO ANTES DE
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL A SECAO “FATORES DE
RISCO” CONSTANTE A PARTIR DA PAGINA 42 DESTE
PROSPECTO PARA UMA DESCRICAO DE CERTOS FATORES
DE RISCO RELACIONADOS A SUBSCRICAO E A
AQUISICAO DE COTAS QUE DEVEM SER CONSIDERADOS
NA TOMADA DE DECISAO DE INVESTIMENTO.

Todas as informacgbes relevantes relacionadas a Oferta, em
especial o Prospecto Preliminar, o Prospecto Definitivo, o Antincio
de Inicio, o Anuncio de Encerramento e o Aviso ao Mercado serao
veiculados na pagina (i) do Coordenador Lidere do
Administrador: https://www.btgpactual.com/asset-
management/fundos-btg-pactual (neste website acessar “FIP
BTG Pactual Economia Real Fundo de Investimento em
Participacbes Multiestratégia” e buscar a opcao desejada; e (ii)
da CVM: www.cvm.gov.br (neste website, no “Menu”, clicar no
link “Informagdes de Regulados”, clicar no link “Fundos de
Investimento”, clicar no link “Consulta a InformagGes de Fundos”,
clicar em “Fundos de Investimento Registrados”, digitar no
primeiro campo “BTG PACTUAL ECONOMIA REAL FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA”, em
seguida, digitar o nimero em evidéncia ao lado no terceiro campo
e clicar em “Continuar >", clicar no link “"BTG PACTUAL
ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA”, em seguida, clicar no link
“"Documentos Eventuais” no menu “Documentos Associados”).
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2.2. Disponibilizacdao do Prospecto

Os potenciais investidores devem ler este Prospecto antes de tomar qualquer decisao de investir nas
Cotas do Fundo. Os Investidores que desejarem obter exemplar deste Prospecto ou informacdes
adicionais sobre a Oferta deverdo dirigir-se aos enderecos e paginas da rede mundial de
computadores do Administrador, do Coordenador Lider e/ou da CVM abaixo indicados:

Coordenador Lider

Website:  https://www.btgpactual.com/asset-management/fundos-btg-pactual; (neste website
acessar "BTG Pactual Economia Real Fundo de Investimento em Participacdes Multiestratégia” e
buscar por “Aviso ao Mercado", "Anuncio de Inicio", "Prospecto Preliminar", "Prospecto Definitivo",
"Anuncio de Encerramento"” ou a opcdo desejada).

Administrador

Website:  https://www.btgpactual.com/asset-management/fundos-btg-pactual; (neste website
acessar "BTG Pactual Economia Real Fundo de Investimento em Participacdes Multiestratégia” e
buscar por “Aviso ao Mercado", "Anuncio de Inicio", "Prospecto Preliminar", "Prospecto Definitivo",
"Anuncio de Encerramento"” ou a opcdo desejada).

CVM

Website: www.cvm.gov.br (neste website, no “Menu”, clicar no link “Informagbes de Regulados”,
clicar no link “Fundos de Investimento”, clicar no link “Consulta a Informag0es de Fundos”, clicar em
“Fundos de Investimento Registrados”, digitar no primeiro "BTG PACTUAL ECONOMIA REAL FUNDO
DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA”, em sequida, digitar o nlimero em
evidéncia ao lado no terceiro campo e clicar em “Continuar >”, clicar no link “BTG PACTUAL
ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA”, em seguida,
clicar no link *Documentos Eventuais” no menu “Documentos Associados”).
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3. SUMARIO DO FUNDO

Esta Secdo traz um breve resumo das disposicoes constantes do Regulamento, sendo que a sua
leitura ndo substitui a leitura do Regulamento.

3.1. Forma, Base Legal e Prazo de Duracdo

O BTG Pactual Economia Real Fundo de Investimento em Participacdes Multiestratégia é um fundo
de investimento em participacdes constituido sob a forma de condominio fechado, regido pelo
Regulamento e demais disposicoes legais e regulamentares que Ihe forem aplicaveis.

Em observancia ao disposto no artigo 14 da Instrucao CVM 578/16, o Fundo é classificado como
Multiestratégia.

Para fins do disposto no “Cddigo ABVCAP/ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para o Mercado
de FIP e FIEE” da ANBIMA - Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais, o Fundo esta enquadrado no conceito de Diversificado, Tipo 3.

Fundo tem prazo de duracdo de 7 (sete) anos, contados da data do comunicado de encerramento da
Oferta, podendo ser prorrogado por 2 (dois) periodos consecutivos de 1(um) ano cada mediante
deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas. Eventuais prorrogagdes adicionais estardo sujeitas a
aprovagao pela Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do Regulamento.

3.2. Publico Alvo e Montante Minimo
O Fundo é destinado exclusivamente a Investidores Qualificados.

Tendo em vista que o Fundo tera determinados investidores institucionais como Cotistas (incluindo,
sem limitacdo, eventuais entidades de previdéncia complementar e regimes proprios de previdéncia
social), o Gestor e/ou suas partes ligadas, deverao subscrever, por meio de pessoas e/ou entidades
indicados abaixo e no Regulamento, pelo menos 5% (cinco por cento) das Cotas do Fundo, conforme
disposto na alinea (d) do §5° e o §6° do artigo 8° da Resolugdo CMN 3.922 e do §2° do artigo 23 da
Resolucdo CMN 4.661. Tais Cotas ndo conferirao ao Gestor (ou quaisquer outras pessoas e/ou
entidades nos termos do Paragrafo Quarto abaixo) quaisquer preferéncias, privilégios ou tratamentos
diferenciados de qualquer natureza em relacdo aos demais Cotistas do Fundo.

O Gestor podera subscrever as Cotas para fins de composicdo do investimento mencionado acima
por meio de (individualmente ou em conjunto): (i) pessoa juridica do proprio Gestor, diretamente ou
por meio de fundos de investimentos exclusivos; (ii) socios, diretores ou membros da equipe-chave
da gestao do Fundo, desde que vinculados ao Gestor e que sejam pessoas naturais domiciliadas no
Brasil; ou (iii) pessoa juridica, sediada no Brasil ou no exterior, que estejam ligadas ao mesmo grupo
econdmico do Gestor, excetuadas as empresas coligadas.

Cada investidor devera subscrever a quantidade minima de 5.000.000 (cinco milhdes) de Cotas,
totalizado um montante minimo de investimento por investidor de R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de
reais), observado que ndo existira valor minimo de manutengdo de investimentos no Fundo apds a
aplicacdo inicial de qualquer Cotista.
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3.3. Objetivo e Politica de Investimento

O objetivo do Fundo ¢é obter a valorizagdo de seu capital por meio do investimento a médio e a longo
prazos. A politica de investimento do Fundo consiste na possibilidade de investimento em: (i) até
100% (cem por cento) do Patriménio Liquido do Fundo podera ser investido em Valores Mobiliarios
emitidos pelas Sociedades Alvo, sendo que no minimo 90% (noventa por cento) do Patrimonio Liquido
do Fundo devera estar investido em Valores Mobiliarios de emissdo de Sociedades Alvo; e (ii) o Fundo
podera investir 100% (cem por cento) do total do Patrimonio Liquido em Valores Mobiliarios e Ativos
Financeiros de emissdo de uma Unica Sociedade Alvo.

Caso o Fundo possua recursos que ndo estejam investidos em Valores Mobilidrios, a parcela
remanescente do Patrimonio Liquido, limitada a 10% (dez por cento) do total do Patrimonio Liquido
do Fundo, podera estar representada por Ativos Financeiros.

E vedada ao Fundo a realizacio de quaisquer operacdes com derivativos, exceto (a) quando as
operacgbes no mercado de derivativos ndo resultarem em exposigao superior ao Patrimonio Liquido;
e (b) se realizadas nas seguintes hipoteses: (A) exclusivamente para fins de protecdo patrimonial;
ou (B) envolverem opgdes de compra ou venda de a¢des das Sociedades Alvo que integrem a Carteira
do Fundo com o propdsito de (x) ajustar o prego de aquisicdo de Sociedades Alvo investida pelo
Fundo com o consequente aumento ou diminui¢do futura na quantidade de acOes investidas; ou
(y) alienar as acbes de Sociedades Alvo investidas no futuro como parte da estratégia de
desinvestimento.

DIVERSOS FATORES PODERAO AFETAR A RENTABILIDADE DO FUNDO, NOTADAMENTE CONFORME
DESCRITO NO REGULAMENTO E NESTE PROSPECTO. OS INVESTIDORES DEVERAO LER A SECAO
“FATORES DE RISCO” DISPOSTA NO REGULAMENTO E A PARTIR DA PAGINA 42 DESTE PROSPECTO.

Os termos e condigdes relativos a potenciais coinvestimentos observarao o disposto no Artigo 11 do
Regulamento do Fundo.

3.4. Periodo de Investimento

O Fundo podera realizar investimentos durante o Periodo de Investimentos, que sera de 3 (trés) anos
contados a partir da primeira integralizacdo de Cotas, sendo certo que o Periodo de Investimento
podera ser encerrado a qualquer momento antes do prazo acima referido, a critério do Gestor. Apds
o encerramento do Periodo de Investimento, e salvo deliberagdao em contrario pela Assembleia Geral
de Cotistas, os recursos decorrentes de operacdes de desinvestimento serdo distribuidos aos Cotistas
por meio de amortizacao das Cotas.

Findo o Periodo de Investimento, o Fundo podera realizar investimentos desde que: (i) decorrentes
de obrigagGes assumidas pelo Fundo antes do término do Periodo de Investimento; (ii) como
resultado de termos e condicdes aprovadas pelo Gestor antes do encerramento do Periodo de
Investimento; (ii) decorrentes do exercicio de subscricdo ou opgao de compra adquiridos durante o
Periodo de Investimento; ou, ainda, (iv) caso esses investimentos sejam representados por Valores
Mobilidrios adicionais emitidos por Sociedades Alvo que faziam parte da Carteira do Fundo durante o
Periodo de Investimento.

3.5. Caracteristicas, Direitos e Amortizacao das Cotas
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3.5.1. Caracteristicas das Cotas e Direitos Patrimoniais

As Cotas correspondem a fragbes ideais do Patrimoénio Liquido do Fundo, terdo forma nominativa e
serao mantidas em conta de depdsito em nome de seus titulares. Todas as Cotas farao jus a
pagamentos de amortizacao em iguais condicoes.

3.5.2. Valor das Cotas

O prego unitario de emissdo das Cotas sera de R$ 1,00 (um real), sendo este o valor de cada Cota.
Os subscritores de Cotas estarao isentos do pagamento de taxa de ingresso ou taxa de saida.
3.5.3. Direito de Voto das Cotas

Desde que o respectivo Cotista encontre-se adimplente com suas obrigagdes em face do Fundo, sera
atribuido a cada Cota integralizada o direito a um voto na Assembleia Geral de Cotistas.

3.5.4. Subscricao e Integralizacdo das Cotas

As Cotas objeto da Oferta serdo destinadas exclusivamente a Investidores Qualificados, observado o
disposto no Regulamento.

As Cotas deverdo ser subscritas até a data de encerramento da Oferta, conforme prazo indicado
neste Prospecto. As Cotas deverao ser subscritas pelos Cotistas mediante a assinatura de Boletins de
Subscrigdo, cuja validade dependera da autenticacdo por parte do Administrador.

Durante todo o Prazo de Duragdo do Fundo, o Administrador podera realizar chamadas de capital
(conforme instrucdo do Gestor), mediante as quais cada Cotista serd convocado a realizar
integralizagGes de Cotas para que tais recursos sejam dirigidos a realizagdo de investimentos em
Sociedades Alvo ou, ainda, para atender as necessidades de caixa do Fundo.

As Cotas deverdo ser integralizadas em moeda corrente nacional, pelo Preco de Subscricdo, conforme
as condicdes previstas no Boletim de Subscricdo e no Compromisso de Investimento, no prazo
estipulado pela chamada de capital correspondente, realizada pelo Administrador com, no minimo,
10 (dez) Dias Uteis de antecedéncia da data limite para depésito, mediante o envio de
correspondéncia dirigida para os Cotistas através de carta ou correio eletronico, aos enderecos de
contato constantes no cadastro mantido pelo Cotista junto ao Administrador.

Para todos os fins, sera considerada como data de integralizacdo de Cotas a data em que
efetivamente os recursos estiverem disponiveis na conta corrente do Fundo.

3.5.5. Inadimpléncia dos Cotistas
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Sem prejuizo do disposto no Compromisso de Investimento, no caso de inadimplemento, o
Administrador notificara o Cotista Inadimplente para sanar o inadimplemento no prazo de até 10
(dez) dias corridos. Caso o Cotista Inadimplente ndo sane o inadimplemento dentro de 3 (trés) Dias
Uteis contados da notificacdo descrita acima, o Administrador podera tomar quaisquer das seguintes
providéncias, em conjunto ou isoladamente:

Q)] iniciar, por si ou por meio de terceiros, os procedimentos de cobranca extrajudicial e/ou
judicial para a cobranga dos valores correspondentes as Cotas ndo integralizadas conforme
cada Chamada de Capital, acrescidos de (a) multa ndo-compensatdria de 2% (dois por cento)
sobre o valor inadimplido, (b) de juros mensais de 1% (um por cento), (c) dos custos de tal
cobranga;

(ii) deduzir o valor inadimplido de quaisquer distribuigdes pelo Fundo devidos a esse Cotista
Inadimplente, desde a data em que esse saldo deveria ter sido pago até a data em que
ocorrer o pagamento integral desse saldo, sendo certo que eventuais saldos existentes, apds
esta deducao, serdo entregues ao Cotista Inadimplente;

(iii) contrair, em nome do Fundo, empréstimo para sanar o referido inadimplemento e limitado
ao valor inadimplido, direcionando os juros e demais encargos ao Cotista Inadimplente,
podendo o Administrador, em nome do Fundo, dar as Cotas do Cotista Inadimplente em
garantia ao empréstimo (e direcionar os recebiveis oriundos de tais Cotas do Cotista
Inadimplente para sanar tal empréstimo), nas condigGes acordadas entre os Administrador e
a instituigdo concedente do empréstimo; e

(iv) convocar uma Assembleia Geral, desde que o Fundo ndo detenha recursos em caixa
suficientes para os fins da Chamada de Capital em questdo, com o objetivo de deliberar a
proposta de que o saldo ndo integralizado pelo Cotista Inadimplente o seja pelos demais
Cotistas, proporcionalmente a participacdo de cada Cotista na Chamada de Capital em
questdo, limitado ao respectivo saldo disponivel de cada Capital Comprometido individual e
desde que a nova Chamada de Capital seja suficiente para sanar o inadimplemento do Cotista
Inadimplente.

Cotista Inadimplente tera seus direitos politicos e econ6micos suspensos até o que ocorrer primeiro
dentre: (i) a data em que for quitada a obrigacdo do Cotista Inadimplente; e (ii) a data de liquidacao
do Fundo.

Caso o Cotista Inadimplente venha a cumprir com suas obrigacoes apos a suspensao de seus direitos,
conforme indicado acima, tal Cotista Inadimplente reassumira seus direitos politicos e patrimoniais,
conforme previsto neste Regulamento.

Todas as despesas, incluindo honorarios advocaticios, incorridas pelo Administrador ou pelo Fundo
em com relacdo a inadimpléncia do Cotista Inadimplente deverdo ser suportadas por tal Cotista
Inadimplente integralmente, a menos que de outra forma determinado pelo Administrador em sua
exclusiva discricionariedade.
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Em caso de inadimpléncia decorrente de falha operacional, sera concedido aos Cotistas o prazo de 1
(um) Dia Util contado da data de seu vencimento original para a realizacdo do pagamento da
integralizagao de Cotas sem a incidéncia de qualquer penalidade, multa ou mora.

3.5.6. Emissdo de Novas Cotas

O Fundo podera emitir novas Cotas mediante deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas,
observadas as restricdes contidas na Instrucdo CVM 400/03 ou Instrucdo CVM 476/09, conforme o
caso. A Assembleia Geral de Cotistas que deliberar sobre a emissdao das novas cotas definira as
respectivas condicOes, inclusive o preco de emissdo e o prego de subscricao de tais novas Cotas.

3.5.7. Amortizacdo e Resgate de Cotas

A distribuicdo de recursos para os Cotistas ocorrerd somente por meio da amortizagdo integral ou
parcial das suas Cotas, findo o Periodo de Investimentos do Fundo. A amortizagdo, integral ou parcial,
sera feita pelo Administrador, mediante prévia orientacdo do Gestor e como resultado de ganhos e
rendimentos do Fundo decorrentes dos seus investimentos em Valores Mobilidrios e Ativos
Financeiros.

Sera considerado, antes da distribuigdo de recursos, se ha recursos suficientes para pagar o valor de
todas as exigibilidade e provisdes do Fundo.

Os pagamentos de amortizacdes das Cotas serdo realizados prioritariamente em moeda corrente
nacional, podendo ser realizados em Valores Mobilidrios e/ou Ativos Financeiros, quando houver
deliberagao da Assembleia Geral neste sentido.

As Cotas ndo sao resgataveis.
3.5.8. Distribuicdo e Negociacdo das Cotas

No ambito da Oferta, as Cotas nado serdo depositadas para distribuicdo no mercado primario de bolsa
ou negociacao em mercado secundario de bolsa. Sem prejuizo, as Cotas serdo registradas para
distribuicao, liquidacdo e negociacdo no mercado de balcdo administrado pela B3, por meio do Mddulo
de Distribuigao de Ativos — MDA e pelo sistema Fundos21, ambos operacionalizados pela B3.

Os adquirentes das Cotas em mercado secundario deverao preencher o conceito de Investidor
Qualificado, bem como deverao aderir aos termos e condi¢cdes do Fundo por meio da assinatura e
entrega ao Administrador dos documentos por este exigidos, necessarios para 0 cumprimento da
legislacdo em vigor e efetivo registro como novos Cotistas. Em qualquer caso de transferéncia aqui
previsto, o Cotista alienante, ou o administrador do seu espdlio ou da sociedade resultante de
reestruturacao societaria, devera enviar comunicacao escrita ao Administrador, juntamente com uma
declaracao do Cotista adquirente de que este é um Investidor Qualificado. O Administrador tera um
prazo de 15 (quinze) dias Uteis a contar do recebimento de tal comunicacdo para proceder ao registro
do novo Cotista, desde que o requisito de ser Investidor Qualificado tenha sido cumprido.
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3.6. Liquidacdo e Procedimentos para Liquidacdo do Fundo

O Fundo devera ser liquidado quando do término de seu Prazo de Duracao ou por deliberagdo em
Assembleia Geral por sua liquidacdo antecipada.

O Administrador, quando da ocorréncia da liquidacdo do Fundo, ira: (i) liquidar todos os
investimentos do Fundo em Ativos Financeiros, conforme orientacdo do Gestor, transferindo todos
0s recursos dai resultantes para a conta do Fundo; (ii) realizara o pagamento dos Encargos do Fundo
e a amortizagao das Cotas, até o limite dos recursos disponiveis na conta do Fundo; e (iii) realizara,
de acordo com as orientagOes e instrucoes do Gestor, a alienacdao dos investimentos nas Sociedades
Alvo integrantes da Carteira de Investimentos do Fundo.

Apds o pagamento das despesas e Encargos do Fundo, sera pago aos Cotistas, se o Fundo ainda
tiver recursos, o valor apurado, até os limites previstos no presente Regulamento. Cabe ao Gestor

escolher a opgao para desinvestimento, observadas as hipdteses previstas no Regulamento.

A liquidagao dos bens e ativos do Fundo sera realizada com observancia das normas operacionais
estabelecidas pela CVM aplicaveis ao Fundo.

3.7. Exercicio Social e Demonstragoes Contabeis do Fundo

As demonstragdes contabeis do Fundo deverao ser elaboradas de acordo com as normas especificas
baixadas pela CVM, devendo ser objeto de auditoria por auditor independente registrado na CVM ao
encerramento de cada exercicio social.

O Fundo tera exercicio social que se encerrara no Ultimo dia de margo de cada ano.

3.8. Assembleia Geral de Cotistas

Competird privativamente a Assembleia Geral de Cotistas deliberar sobre, além das matérias
estabelecidas na Instrugdao CVM 578/16:

Q)] deliberar sobre a destituicdo ou substituicdo do Gestor sem Justa Causa, bem como a escolha
do respectivo substituto;

(ii) deliberar sobre a destituicdao ou substituicao do Gestor com Justa Causa, bem como a escolha
do respectivo substituto;

(iii) emissdo e distribuicdo de novas Cotas em quantidade superior ao Capital Autorizado do
Fundo;

(iv) a alteragao da classificacdo para fins do Cédigo Abvcap/Anbima;

(v) deliberar sobre a aplicacdo de recursos do Fundo em titulos e valores mobilidrios de emissao
de Sociedades Alvo nas hipdteses previstas no Artigo 10 do Regulamento;

23



(vi) deliberar sobre as providéncias a serem tomadas para a distribuicao de bens e/ou direitos do
Fundo aos Cotistas, em caso de distribuicdo de ativos proporcionalmente a quantidade de
Cotas detida por Cotista se ndo houver recursos suficientes para pagamento ode todas as
Cotas no momento da liquidagao do Fundo;

(vii)  dispensa a participagao do fundo no processo decisério das Sociedades Alvo quando o valor
contabil do investimento tenha sido reduzido a zero; e

(viii)  aprovacao de operagdes com partes relacionadas.

Nas Assembleias Gerais de Cotistas, que podem ser instaladas com a presenca de ao menos um
Cotista, as deliberacdes sao tomadas por maioria de votos das Cotas subscritas presentes, cabendo
a cada Cota subscrita 1 (um) voto, observado, quanto ao quérum especifico, o disposto nos
paragrafos abaixo.

O quorum de deliberacdo sera tomado pelo critério da maioria simples de Cotas dos presentes, exceto
0s quoruns dispostos na Instrucdo CVM 578 e ressalvadas:

(i) a matéria do incisivo (i) acima, que dependera de voto afirmativo de Cotistas que
representem 90% das Cotas Subscritas; e

(i) a matéria dos itens (ii) e (viii), que dependera de voto afirmativo de Cotistas que representem
a maioria do total das Cotas Subscritas.

O Regulamento poderd ser alterado independentemente de deliberagao da Assembleia Geral nas
hipéteses previstas na Instrucdgo CVM 578/16, observadas as regras de comunicacdo aos Cotistas.

A convocacdo da Assembleia Geral de Cotistas far-se-a mediante correspondéncia escrita
encaminhada pelo Administrador a cada Cotista, por meio de correio, correio eletronico, e/ou
publicacdo no periddico do Fundo.

Da convocacao, realizada por qualquer meio previsto, devem constar, obrigatoriamente, dia, hora e
local em que sera realizada a Assembleia Geral de Cotistas €, ainda, de forma sucinta, os assuntos a
serem tratados.

A convocacdo da Assembleia Geral de Cotistas devera ser feita com, no minimo, 15 (quinze) dias
corridos de antecedéncia da data da realizacao da referida Assembleia Geral de Cotistas.

A Assembleia Geral de Cotistas podera ser convocada pelo Administrador por iniciativa propria ou por
solicitacdo de Cotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por cento) do total das Cotas subscritas.

O Administrador e/ou o Gestor, conforme o caso, devem disponibilizar aos Cotistas todas as

informacOes e documentos necessarios ao exercicio do direito de voto, na data de convocagdo da
Assembleia Geral de Cotistas.
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Independentemente da convocacdo, sera considerada regular a Assembleia Geral de Cotistas a qual
comparecerem todos os Cotistas.

As deliberagGes tomadas pelos Cotistas serdao existentes, validas e eficazes perante o Fundo e
obrigardo a todos os Cotistas.

Os Cotistas que ndo participarem da Assembleia Geral de Cotistas, mas tiverem enviado voto por
escrito no formato exigido pelo Administrador, serdo considerados para fins do cOmputo dos quéruns
de instalacdo e deliberagdo previstos no Regulamento.

Somente podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas, os Cotistas inscritos no registro de Cotistas
na data da convocagdo, seus representantes legais ou procuradores legalmente constituidos ha
menos de 1 (um) ano.

Os Cotistas que tenham sido chamados a integralizar as Cotas subscritas e que estejam inadimplentes
na data da convocagao da Assembleia Geral de Cotistas nao terdo direito a voto.

N3o podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas e nem fazer parte do cOmputo para fins de
apuracdo do quérum de aprovagao:

Q)] 0 Administrador ou o Gestor;
(i) os socios, diretores e funcionarios do Administrador ou do Gestor;

(iii) empresas consideradas partes relacionadas ao Administrador ou ao Gestor, seus socios,
diretores e funcionarios;

(iv) os prestadores de servigos do Fundo, seus sdcios, diretores e funcionarios; e
(v) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo.

N3do se aplica a vedacdo prevista acima quando: os Unicos Cotistas do Fundo forem as pessoas
mencionadas no paragrafo acima; ou houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais Cotistas,
manifestada na propria Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuragao que se refira
especificamente a Assembleia Geral de Cotistas em que se dara a permissao de voto.

O Cotista deve informar ao Administrador e aos demais Cotistas as circunstancias que possam impedi-
lo de exercer seu voto, nos termos do disposto no inciso (v) acima, sem prejuizo do dever de diligéncia
do Administrador e do Gestor em buscar identificar os Cotistas que estejam nessa situacao.

Sem prejuizo do disposto acima, fica desde ja estabelecido que o Gestor podera votar nas
Assembleias Gerais na qualidade de representante dos fundos de investimento por ele geridos que
sejam Cotistas do Fundo.

As deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas poderao ser tomadas mediante processo de consulta
formal realizada pelo Administrador, por escrito, via carta, fax ou e-mail, sem necessidade de reuniao,
caso em que os Cotistas com direito de voto terdo o prazo de até 15 (quinze) dias corridos contados
do recebimento da consulta, para respondé-la ao Administrador.
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Da consulta prevista acima deverdo constar todas as informagdes necessarias ou apropriadas para o
exercicio do direito de voto dos Cotistas com direito de voto.

A auséncia de resposta a consulta formal, no prazo de 15 (quinze) dias estipulado acima sera
considerada como uma abstencdo por parte do Cotista.

Quando utilizado o procedimento de consulta formal, serdo observados os quéruns previstos acima.
3.9. Administracao e Gestao

3.9.1. Administrador

O Fundo é administrado pela BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA
DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS, sociedade por aces, com sede na cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n® 501, 6° andar, inscrito no CNPJ/ME sob
0 n° 59.281.253/0001-23.

3.9.2. Obrigacoes e Responsabilidades do Administrador

O Administrador tem o poder e o dever de, exceto naquilo em que o Fundo for representado pelo
Gestor, praticar todos os atos necessarios ou inerentes a administracdo do Fundo, observadas as
limitagGes legais e regulamentares em vigor, bem como o disposto no Regulamento.

Sédo obrigacoes do Administrador, dentre outras que venham a lhe ser impostas em decorréncia do
Regulamento, da legislagdo e regulamentagdo aplicaveis, aquelas previstas no Artigo 15 do
Regulamento.

O Administrador tem poderes para representar o Fundo, em juizo e fora dele, e praticar, em nome
do Fundo, todos os atos necessarios a sua administracdo, observadas as competéncias e
responsabilidades atribuidas ao Gestor.

3.10. Gestao

3.10.1. Gestor

O Fundo tem sua Carteira gerida pela BTG PACTUAL GESTORA DE RECURSOS LTDA., sociedade
limitada com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima,
n® 3.477, 14° andar, inscrito no CNPJ/ME sob o n° 09.631.542/0001-37.

3.10.2. Obrigacoes e Responsabilidades do Gestor

Cabera ao Gestor, dentre outras atribuicoes que lhe sejam incumbidas pelo Regulamento, pelo

Administrador ou pela legislacdo e regulamentagao aplicaveis, aquelas previstas nos Artigos 19 e 20
do Regulamento.

26



3.10.3. Da Substituicao do Gestor e do Administrador

O Gestor e o Administrador poderdo ser substituidos em caso de: (i) renincia, mediante aviso prévio
de, no minimo, 30 (trinta) dias enderegados a cada Cotista, a CVM e ao Administrador ou Gestor,
conforme o caso; (ii) destituicdo ou substituicao por deliberacdao da Assembleia Geral de Cotistas
regularmente convocada e instalada, na qual devera também ser eleito o substituto; ou (iii)
descredenciamento pela CVM. Os procedimentos aplicaveis em tais hipoteses de substituigao
encontram-se previstos no Artigo 21 do Regulamento.

Nas hipdteses de destituicao sem Justa Causa do Gestor, além da parcela devida a titulo de Taxa de
Administracdo nos termos do Paragrafo Quarto abaixo, sera devida ao Gestor remuneracdo
equivalente a integralidade da Taxa de Performance apurada sobre o valor do Patriménio Liquido do
Fundo na data em que o Gestor for destituido. O calculo do Patrimonio Liquido acima sera feito a
partir de laudo de avaliacdo elaborado por Auditores Independentes ou Analistas de Valores
Mobilidrios autorizados pela CVM, contratado nos termos deste Regulamento.

Para fins de esclarecimento, eventual valorizagao ou desvalorizacdo do Patrimonio Liquido do Fundo
apds pagamento previsto acima ndo ensejara pagamento adicional ao Gestor ou devolucdo de Taxa
de Performance recebida, conforme o caso.

3.10.4. Custodia e Escrituracao

O servico de custddia dos ativos integrantes da Carteira, tesouraria e controladoria sera prestado
pelo Banco BTG Pactual S.A., instituicdo financeira com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do
Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n® 501, 59 e 6° andares, inscrito no CNPJ/ME sob o n©
30.306.294/0001-45.

O servico de escrituragdo de Cotas sera prestado pelo BTG Pactual Servicos Financeiros S.A.
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios.

3.11. Remuneracgdo do Administrador e Demais Despesas do Fundo
3.11.1. Taxa de Administracdo

Em decorréncia da prestagdo dos servicos de gestdo, administracdo, custddia, tesouraria,
controladoria e escrituracdo das Cotas do Fundo prestados pelo Gestor e pelo Administrador,
conforme o caso, o Fundo pagard Taxa de Administragao anual de 2,0% ([dois por cento]) calculada
sobre as seguintes bases: (i) durante o Periodo de Investimento, sobre o Capital Comprometido total;
e (ii) apds término do Periodo de Investimento, sobre o Patriménio Liquido do Fundo, em ambos
casos observado o valor mensal minimo de R$ 10.000,00 (dez mil reais), anualmente corrigido pelo
IGP-M em janeiro de cada ano.

Taxa de Administracdo sera provisionada diariamente, na base de 252 (duzentos e cinquenta e dois)
Dias Uteis, e paga mensalmente até o 1° (primeiro) Dia Util do més subsequente a sua vigéncia, nos
termos do Regulamento. Os valores devidos ao Gestor a titulo de taxa de gestao serao estabelecidos
no contrato de gestao e descontados do valor total da Taxa de Administracdo, pagos diretamente ao
Gestor.
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3.11.1.1. Taxa de Gestao e Taxa de Performance

O Gestor fara jus a uma Taxa de Performance equivalente a 20% (vinte por cento) dos valores pagos
aos Cotistas que vierem a exceder o capital total integralizado no Fundo, corrigido pela variacdao
positiva do Benchmark.

Os valores a serem distribuidos em razdo da amortizagao ou resgate das Cotas serdo pagos:

Q)] primeiramente aos Cotistas, até que os valores por eles recebidos, de forma cumulativa,
sejam equivalentes ao capital total por eles integralizado no Fundo, corrigido pela variagao
positiva do Benchmark; e

(ii) apds pagamentos previstos no item (i) acima, (a) 80% (oitenta por cento) para os Cotistas,
e (b) 20% (vinte por cento) para o Gestor.

3.11.2. Despesas e encargos do Fundo

Constituem encargos do Fundo, as despesas previstas na Instrugdo CVM 578/16, observados os
limites e demais valores estabelecidos no Artigo 50 do Regulamento.

As despesas previstas nos incisos acima incorridas pelo Administrador anteriormente a constituicdo
do Fundo ou ao seu registro na CVM serdo passiveis de reembolso, desde que incorridas nos 12
(doze) meses anteriores a data de concessao do registro de funcionamento do Fundo na CVM.

Quaisquer despesas nao previstas como encargos do Fundo deverao ser imputadas ao Gestor, salvo
decisdo contraria da Assembleia Geral de Cotistas.

3.12. Politica de Divulgacdo de Informagoes

O Administrador devera enviar aos Cotistas, a entidade administradora de mercado organizado onde
as Cotas estejam admitidas a negociagdo e a CVM, por meio do Sistema de Envio de Documentos
disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, as seguintes informacoes:

Q)] trimestralmente, em até 15 (quinze) dias apds o encerramento do trimestre civil a que se
referirem, as informagGes referidas no modelo do Anexo 46-I a Instrucdo CVM 578/16;

(i) semestralmente, em até 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento do semestre a
gue se referirem, a composicdo da Carteira, discriminando quantidade e espécie dos titulos
e valores mobiliarios que a integram;

(iii) anualmente, em até 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento do exercicio social,
as demonstracdes contabeis auditadas, acompanhadas do relatério do Auditor e do relatério
do Administrador, elaborado em conjunto com o Gestor a que se referem [0 inciso Erro! F
onte de referéncia nao encontrada. do item Erro! Fonte de referéncia nao
encontrada. deste Prospecto e o inciso (i) do item Erro! Fonte de referéncia ndao
encontrada. deste Prospecto].
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A informagao semestral de que trata o item (ii) acima deve ser enviada a CYM com base no exercicio
social do Fundo.

Anualmente, o Administrador também devera submeter aos Cotistas (i) saldo do Cotista em nimero
de Cotas e valor; e (ii) comprovante para efeitos da declaragao de imposto de renda.

Além das disposicdes previstas acima, o Administrador e o Gestor também deverdao observar a
metodologia e a periodicidade que vierem a ser estabelecidas por deliberacdes emitidas pelo Conselho
de Regulagdo e Melhores Praticas do Codigo Abvcap/Anbima.

O Gestor devera fornecer aos Cotistas, no minimo uma vez por ano, atualizacdes de seus estudos e
analises sobre os investimentos realizados pelo Fundo.

O Administrador deverd disponibilizar aos Cotistas, por meio de seu website
https://www.btgpactual.com/asset-management/fundos-btg-pactual, ou outro meio eletrénico, e a
CVM, por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial
de computadores, os documentos relativos a informacdes eventuais sobre o Fundo previstos no Artigo
51 da Instrugao CVM 578/16.

Na ocorréncia de alteracao do valor justo dos investimentos do Fundo, que impacte materialmente o
seu patrimonio liquido, e do correspondente reconhecimento contabil desta alteragdo, caso o Fundo
seja qualificado como entidade para investimento nos termos da regulamentacdo contabil aplicavel,
o Administrador devera seguir os procedimentos previstos no Artigo 52 da Instrucao CVM 578/16.

As informacgdes prestadas pelo Administrador ou qualquer material de divulgacdo do Fundo nao
poderdo estar em desacordo com o Regulamento ou com relatdrios protocolados na CVM.

O Administrador devera enviar simultaneamente a CVM exemplares de quaisquer comunicacoes
relativas ao Fundo divulgadas para Cotistas ou terceiros.

Para fins do disposto no Regulamento, correio, correio eletronico (e-mail) destinados aos enderecos
de contato constantes no cadastro mantido pelo Cotista junto ao Administrador, ou qualquer outro
meio que assegure haver o destinatario recebido a mensagem sdo considerados como forma de
correspondéncia valida entre o Administrador, o Gestor e os Cotistas.

3.13. Situacgoes de Conflito de Interesses

Cada Cotista devera reconhecer a existéncia de conflitos de interesse que o envolvam e, na hipdtese
em gue reconhecido o conflito ou potencial conflito de interesses, o Cotista conflitado estara impedido
de votar em qualquer matéria relacionada ao respectivo conflito.

Em razao da diversidade das atividades desenvolvidas pelas afiliadas do Gestor, poderao ocorrer

situagdes nas quais os respectivos interesses das afiliadas do Gestor estejam em conflito com os
interesses do Fundo.
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Caso isso ocorra, o Gestor devera sempre assegurar que tal relacionamento siga padres de mercado,
levando em consideracdo o melhor interesse do Fundo e seus Cotistas, que deverdo estar sempre
informados da situacdo de conflito, devendo ser respeitado o disposto no Regulamento e na
regulamentagdo aplicavel sobre conflito de interesses.

3.14. Solugao de Conflitos

O Administrador, o Gestor, o Fundo e os Cotistas, inclusive seus sucessores a qualquer
titulo ("Partes da Arbitragem”), se obrigam a submeter a arbitragem toda e qualquer
controvérsia baseada em matéria decorrente de ou relacionada ao Regulamento.
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4. IDENTIFICACAO DO ADMINISTRADOR, DO COORDENADOR LIDER E DOS
DEMAIS PRESTADORES DE SERVICO DO FUNDO

4.1. Informagoes sobre as Partes

Coordenador Lider

BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios
Enderego: Praia de Botafogo, n°® 501, 6° Andar

Rio de Janeiro - RJ

At.: Carolina Cury

Tel.: (11) 3383-2681

E-mail: SH-ADM-FIP-FIDC-FUNCINE@btgpactual.com

Website: www.btgpactual.com.br

Administrador

BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios
Endereco: Praia de Botafogo, n°® 501, 6° Andar

Rio de Janeiro - RJ

At.: Carolina Cury

Tel.: (11) 3383-2681

E-mail: SH-ADM-FIP-FIDC-FUNCINE@btgpactual.com

Website: www.btgpactual.com.br

Gestor

BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda.

Endereco: Avenida Brigadeiro Faria Lima, n® 3.477, 14° andar
Sdo Paulo — SP

At.: Renato Mazzola

Tel.: (11) 3383-2123

E-mail: OL-RM-MB@btgpactual.com

Website: www.btgpactual.com.br

Escriturador

BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios
Endereco: Praia de Botafogo, n°® 501, 6° Andar

Rio de Janeiro - RJ

At.: Lorena Sapori

Tel.: (11) 3383-2513

E-mail: OL-Escrituragao-PSF@btgpactual.com

Website: www.btgpactual.com.br
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Custodiante

Banco BTG Pactual S.A.

Enderego: Praia de Botafogo, n°® 501, 5° Andar (parte)
Rio de Janeiro - RJ

At.: Carolina Cury

Tel.: (11) 3383-2513

E-mail: SH-ADM-FIP-FIDC-FUNCINE@btgpactual.com
Website: www.btgpactual.com.br

Assessor Legal do Fundo

Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Jr. e Quiroga Advogados
Endereco: Alameda Joaquim Eugénio de Lima, 447

Sao Paulo, SP

At.: Ana Carolina Lima Nomura

Telefone: (11) 3147-7823

E-mail: cnomura@mattosfilho.com.br

Website: www.mattosfilho.com.br

Auditor Independente

Ernst & Young Auditores Independentes S.S.

Av. Presidente Juscelino Kubitschek, n® 1.909, Torre Norte — 8° andar
Sdo Paulo — SP — CEP: 04543-011

At.: Rui Borges

Telefone: (11) 2573-3384

E-mail: rui.borges@br.ey.com

Website: www.ey.com

As declarages do Administrador e do Coordenador Lider relativas ao artigo 56 da Instrugdo CVM

400/03 encontram-se no Erro! Fonte de referéncia nao encontrada.e Erro! Fonte de re
feréncia ndo encontrada. deste Prospecto.
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5. CARACTERISTICAS DA OFERTA
5.1. Caracteristicas Basicas
5.1.1. Autorizacdo

A Oferta foi aprovada pelo Administrador por meio do “ Instrumento Particular de Alteracdo do Fundo
de Investimento em Participacées Shelf 11 - Multistratégia’, celebrado em 31 de janeiro de 2020.

5.1.2. Regime da Oferta

A Oferta sera conduzida pelo Coordenador Lider sob regime de melhores esforgos, em condicdes que
assegurem tratamento equitativo aos destinatarios e aceitantes da Oferta, conforme procedimentos
previstos na Instrucdo CVM 578/16 e na Instrugdao da CVM 400/03.

5.1.3. Publico Alvo da Oferta
A Oferta sera destinada exclusivamente a Investidores Qualificados.

Além destes investidores, o Administrador, o Gestor, o Coordenador Lider, mediante autorizacao do
diretor responsavel, conforme o caso, bem como suas Pessoas Vinculadas, poderdo participar da
Oferta, mediante autorizagdo do respectivo diretor responsavel, quando necessario.

Ressalte-se que a Oferta as Pessoas Vinculadas esta limitada a 1/3 (um terco) da quantidade de
Cotas ofertadas.

5.1.4. A Oferta

Montante Total da Oferta é de até 1.700.000.000 (um bilhdo e setecentos milhdes) de Cotas,
perfazendo um montante de até R$ 1.700.000.000,00 (um bilhdo e setecentos milhdes de Reais),
sem prejuizo da colocagdo das eventuais Cotas do Lote Adicional, conforme abaixo disposto. O Preco
de Subscricao e integralizacdo de cada Cota sera de R$ 1,00 (um real).

A manutencgdo da Oferta estd condicionada a subscricdo de, no minimo, 300.000.000 (trezentos
milhdes) de Cotas, totalizando o montante minimo de R$ 300.000.000,00 (trezentos milhdes de
Reais) em até 90 (noventa) dias apds o Anlncio de Inicio. Apds atingido o Montante Minimo da
Oferta, a Oferta podera ser encerrada a qualquer momento, a critério do Coordenador Lider.

O montante minimo a ser subscrito por investidor é de R$ 5.000.000,00 (cinco milhGes de reais),
totalizando 5.000.000 (cinco milhdes) de Cotas.

O Fundo podera, conforme acordado com o Coordenador Lider, nos termos do paragrafo 2° do artigo
14 da Instrucao CVM 400/03, distribuir um volume adicional de até 20% (vinte por cento) da
guantidade de Cotas inicialmente ofertada, ou seja, até 340.000.000 (trezentos e quarenta milhdes)
de Cotas, nas mesmas condicdes e no mesmo preco das Cotas inicialmente ofertadas, sem a
necessidade de aprovagao em Assembleia Geral de Cotistas ou registro perante a CVM.

5.1.5. Registro da Oferta

A Oferta sera registrada na CVM, nos termos da Instrucao CVM 400/03.
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5.1.6. Procedimento de Subscricao e Integralizacdo das Cotas, Preco de Subscricdo e
Prazo de Colocacao

As Cotas objeto da Oferta serao destinadas exclusivamente a Investidores Qualificados, observado o
disposto no Paragrafo Terceiro do Artigo 1° do Regulamento. As Cotas deverdo ser subscritas até a
data de encerramento da Oferta, sujeito ao Periodo de Colocagdo.

O preco de emissdo das Cotas da primeira emissdo sera de R$ 1,00 (um real) por Cota, mantendo-
se o referido valor nominal inclusive para os Cotistas que ingressarem no Fundo ap0s a realizacdo de
investimentos por parte do Fundo.

No ato da subscricao de Cotas, o subscritor (i) assinara o boletim individual de subscricdo, que sera
autenticado pelo Administrador, e o Termo de Adesdo ao Regulamento e Ciéncia de Risco, (ii) assinara
o Compromisso de Investimento, e (iii) se comprometera, de forma irrevogavel e irretratavel, a
integralizar as cotas por ele subscritas em requerimentos de integralizacdo que venham a ser
realizadas pelo Administrador, nos termos do Paragrafo 1° do Artigo 39 do Regulamento e do
Compromisso de Investimento.

As pessoas que sejam Pessoas Vinculadas deverao atestar esta condicdao quando da celebragao do
Pedido de Reserva, se for o caso, e no ato de sua adesao ao Boletim de Subscricao.

As Cotas serao integralizadas em moeda corrente nacional, pelo Preco de Subscricao, mediante a
realizacdo de chamadas de capital, conforme previsto nos Compromissos de Investimento.

5.1.7. Direitos, Vantagens e Restricoes das Cotas

As Cotas sao todas de uma mesma classe, possuindo os mesmos direitos patrimoniais e fazendo jus
a pagamentos de amortizagdo em igualdade de condicGes. Cada Cota correspondera a um voto nas
Assembleias Gerais de Cotistas. Todas as Cotas fardo jus a pagamentos de amortizacdo em iguais
condigbes e ndo sao resgataveis, salvo na hipdtese de liquidacdo do Fundo e nos termos do
Regulamento.

5.1.8. Distribuicao Parcial e Subscricdo Condicionada

Os investidores que desejarem subscrever Cotas no Periodo de Colocagdo, poderdo optar por
condicionar sua adesdo a Oferta (i) somente se houver a colocacdo do Montante Total da Oferta; ou
(ii) de uma proporcao ou quantidade de Cotas, definida conforme critério do proprio investidor, mas
gue nao podera ser inferior ao Montante Minimo do Investidor.

No caso da alinea (ii) acima, o investidor deverd, no momento da aceitacdo, indicar se,
implementando-se a condicao prevista, pretende receber a totalidade das Cotas por ele subscritas ou
quantidade equivalente a proporgao entre o nimero de Cotas efetivamente distribuidas e o nimero
de Cotas originalmente ofertadas, presumindo-se, na falta da manifestacao, o interesse do investidor
em receber a totalidade das Cotas por ele subscritas.

Caso o Montante Minimo da Oferta ndo seja atingido, a Oferta sera cancelada, sendo todos os Boletins
de Subscricdo automaticamente cancelados e os valores depositados serdo integralmente devolvidos
aos respectivos Investidores. Para maiores informacoes, vide “Suspensao e cancelamento da Oferta”
na pagina 36 deste Prospecto Preliminar.

OS INVESTIDORES DEVERAO LER A SECAO “FATORES DE RISCO” CONSTANTE A PARTIR
DA PAGINA 42 DESTE PROSPECTO.
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5.1.9. Classificacdo de Risco
A Oferta ndo conta com classificagao de risco.
5.1.10. Divulgacao de Informacées sobre a Oferta

Todos os anuncios, atos e/ou fatos relevantes relativos a Oferta (incluindo os Prospectos Preliminar
e Definitivo, Anlncio de Inicio, Anlncio de Encerramento e Aviso ao Mercado) serdo divulgados na
pagina (i) Coordenador Lider: https://www.btgpactual.com/asset-management/fundos-btg-pactual;
(neste website acessar “BTG Pactual Economia Real Fundo de Investimento em Participacdes
Multiestratégia™); (ii) https://www.btgpactual.com/asset-management/fundos-btg-pactual; (neste
website acessar “BTG Pactual Economia Real Fundo de Investimento em Participacoes
Multiestratégia”); e (iii) da CVM: www.cvm.gov.br (neste website, no “Menu”, clicar no link
“Informagdes de Regulados”, clicar no link “Fundos de Investimento”, clicar no link “Consulta a
Informagbes de Fundos”, clicar em “Fundos de Investimento Registrados”, digitar no primeiro campo
“ BTG PACTUAL ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES
MULTIESTRATEGIA”, em seguida, digitar o niimero em evidéncia ao lado no terceiro campo e clicar
em “Continuar >", clicar no link "BTG PACTUAL ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA”, em seguida, clicar no link “Documentos Eventuais” no menu
“Documentos Associados”), de modo a garantir aos investidores amplo acesso as informacgdes que
possam, direta ou indiretamente, influir em suas decisdes de adquirir ou ndo as Cotas.

5.1.11. Cronograma Indicativo de Etapas da Oferta

Ordem dos
Eventos Eventos Data Prevista (V)
1. Protocolo do Pedido de Registro do Fundo e da Oferta na CVM 31/01/2020
Divulgacdo do Aviso ao Mercado e
2 Disponibilizacdo do Prospecto Preliminar 03/02/2020
3. Inicio do Periodo de Reserva 10/02/2020
4. Oficio de Exigéncias da Oferta 03/03/2020
5 Protocolo do Atendimento das Exigéncias da Oferta e 09/03/2020
' Disponibilizacdo de Novo Prospecto Preliminar
6. Recebimento de Oficio de Vicios Sanaveis da Oferta 23/03/2020
7 Protocolo de Atendimento dos Vicios Sanaveis da Oferta e
' Disponibilizacdo de Novo Prospecto Preliminar 25/03/2020
8. Registro da Oferta pela CVM 08/04/2020
9 Divulgacdo do Anuncio de Inicio e 09/04/2020
' Disponibilizagao do Prospecto Definitivo
10. Subscricao das Cotas (a partir de) 13/04/2020
11. Prazo maximo para Divulgacao do Anlncio de Encerramento 09/10/2020

@) As datas previstas para os eventos futuros s50 meramente indicativas e estio sujeitas a alteracdes, suspensoes,
prorrogagdes, antecipacoes e atrasos, sem aviso prévio, a critério do Coordenador Lider, mediante solicitacdo da CVM.
Qualquer modificacdo no cronograma da distribuicdo devera ser comunicada @ CVM e poderd ser analisada como Modificagéo
da Oferta, seguindo o disposto nos artigos 25 e 27 da Instrugéo CVM 400/03.
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5.1.12. Alteracdo das Circunstancias, Revogacdo ou Modificacdo da Oferta

O Administrador podera requerer a CVM que o autorize a modificar ou revogar a Oferta caso ocorram
alteragOes substanciais, posteriores e imprevisiveis nas circunstancias de fato inerentes a Oferta
existentes na data do pedido de registro da Oferta, que resultem em um aumento relevante dos riscos
assumidos. Adicionalmente, o Administrador podera modificar, a qualquer tempo, a Oferta, a fim de
melhorar seus termos e condigGes para os investidores, conforme disposto no paragrafo 3° do artigo
25 da Instrugdo CVM 400/03. Caso o requerimento de modificacdo das condices da Oferta seja aceito
pela CVM, o prazo para distribuicdo da Oferta podera ser prorrogado em até 90 (noventa) dias. Se a
Oferta for revogada, os atos de aceitacdo anteriores e posteriores a revogacdo serdo considerados
ineficazes, devendo ser restituidos integralmente aos Investidores aceitantes os valores eventualmente
dados em contrapartida as Cotas, conforme disposto no artigo 26 da Instrucdo CVM 400/03.

Na hipdtese de modificagdo das condicdes da Oferta, nos termos dos artigos 25 e 27 da Instrucao
CVM 400/03, o Administrador devera certificar-se de que os investidores que manifestarem sua
adesdo a Oferta (a) estao cientes de que as condicdes da Oferta originalmente informadas foram
modificadas, e (b) tém conhecimento das novas condicdes. Adicionalmente, o Administrador, as
expensas do Fundo, divulgara a modificacdo pelos mesmos meios utilizados para a divulgagao do
Anuncio de Inicio e, adicionalmente, comunicara diretamente os investidores que ja tiverem aderido
a Oferta sobre a referida modificacdo para que confirmem, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis do
recebimento da comunicagao do Administrador, seu interesse em manter a sua aceitacao da Oferta,
presumida a manuteng¢do em caso de siléncio.

5.1.13. Suspensado e Cancelamento da Oferta

Nos termos do artigo 19 da Instrucao CVM 400/03, a CVM (a) podera suspender ou cancelar, a
qualquer tempo, uma oferta que: (i) esteja se processando em condigdes diversas das constantes da
Instrucdo CVM 400/03 ou do pedido de registro; ou (ii) tenha sido havida por ilegal, contraria a
regulamentagao da CVM ou fraudulenta, ainda que depois de obtido o respectivo registro; e (b)
devera suspender qualquer oferta quando verificar ilegalidade ou violagdo de regulamento sanaveis.
O prazo de suspensao de uma oferta ndo podera ser superior a 30 (trinta) dias, durante o qual a
irregularidade apontada devera ser sanada. Findo tal prazo sem que tenham sido sanados os vicios
gue determinaram a suspensao, a CVM devera ordenar a retirada da referida oferta e cancelar o
respectivo registro.

A suspensdo ou o cancelamento da Oferta sera informado aos investidores que ja tenham aceitado a
Oferta, sendo-lhes facultado, na hipdtese de suspensao, a possibilidade de revogar a aceitacdo até o 5°
(quinto) Dia Util posterior ao recebimento da respectiva comunicagdo. Todos os investidores que tenham
revogado a sua aceitacdo, na hipdtese de suspensao, conforme previsto acima, terdo direito a restituicdo
integral dos valores dados em contrapartida as Cotas, conforme o disposto no artigo 20, paragrafo Unico,
da Instrucdo CVM 400/03, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis, sem qualquer remuneragdo ou correcio
monetaria. Nao havera deducdo de encargos ou tributos, de qualquer natureza, dos valores dados em
contrapartida as Cotas pelos investidores na hipétese de devolugdo acima.
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5.1.14. Declaracdo de Inadequacao

O COORDENADOR LIDER DECLARA QUE O INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES NAO E ADEQUADO A INVESTIDORES QUE NECESSITEM DE
LIQUIDEZ IMEDIATA, TENDO EM VISTA QUE OS FIP ENCONTRAM POUCA LIQUIDEZ NO MERCADO
BRASILEIRO. AINDA, NO AMBITO DA PRESENTE OFERTA, AS COTAS NAO SERAO DEPOSITADAS
PARA DISTRIBUICAO NO MERCADO PRIMARIO DE BOLSA OU NEGOCIACAO EM MERCADO
SECUNDARIO DE BOLSA. SEM PREJUIZO, AS COTAS SERAO REGISTRADAS PARA DISTRIBUICAO,
LIQUIDACAO E NEGOCIACAO NO MERCADO DE BALCAO ADMINISTRADO PELA B3, POR MEIO DO
MODULO DE DISTRIBUICAO DE ATIVOS - MDA E PELO SISTEMA FUNDOS21, AMBOS
OPERACIONALIZADOS PELA B3. ALEM DISSO, OS FIP TEM A FORMA DE CONDOMINIO FECHADO,
OU SEJA, NAO ADMITEM A POSSIBILIDADE DE RESGATE DE SUAS COTAS. DESSA FORMA, OS SEUS
COTISTAS PODEM TER DIFICULDADES EM ALIENAR SUAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO.

Adicionalmente, os Investidores deverdo ler atentamente a se¢do “Fatores de Risco” constante a
partir da pagina 42 deste Prospecto.

5.1.15. Registro das Cotas para Distribuicdo e Negociaciao

No ambito da Oferta, as cotas nao serdo depositadas para distribuicdo no mercado primario de bolsa
ou negociacao em mercado secundario de bolsa. Sem prejuizo, as Cotas serdo registradas para
distribuicao, liquidacdo e negociacdo no mercado de balcdo administrado pela, por meio do médulo
de distribuicao de ativos — MDA e pelo sistema Fundos21, ambos operacionalizados pela B3.

5.2. Custos da Oferta

A tabela abaixo apresenta uma indicacao dos custos relacionados a estruturacdo do Fundo e ao
registro da Oferta:

Custo da Distribuicao Montante (R$) % em relagado ao valor total da Oferta?
Despesas com Cartorio? 30.000,00 0,001%
Despesas ANBIMA 15.123,00 0,001%
Roadshow 100.000,00 0,006%
Despesas de Registro CVM da Oferta 317.314,36 0,019%
Diagramagao 17.500,00 0,001%
Remuneracdo do Coordenador Lider* 340.000,00 0,020%
Assessores Legais’ 200.000,00 0,012%
Total 989.937,36 0,58%

1 Valores aproximados, considerando a distribuicdo da totalidade das Cotas, sem considerar as Cotas do Lote Adicional;
2 Valor estimado;

*Valor estimado;

4 Considerando o Montante Total da Oferta.

Os valores mencionados acima incluem toda e qualquer despesa relacionada a estruturacdo a serem
arcados pelo Fundo. Eventuais tributos que porventura venham a incidir diretamente sobre a
remuneracao decorrente do servico de distribuicdo, bem como quaisquer majoracdes das respectivas
aliquotas dos tributos ja existentes, sdo de responsabilidade do contribuinte desses tributos.
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5.2.1. Contrato de Distribuicdo

Por meio do Contrato de Distribuigao, o Fundo contratou o Coordenador Lider para prestar os servigos
de coordenacgdo, colocacdo e distribuicdo de Cotas, as quais serdo distribuidas pelas Instituicoes
Participantes da Oferta, sob a lideranca do Coordenador Lider, sob regime de melhores esforgos de
colocacao com relacdo a totalidade das Cotas da Primeira Emissao (inclusive as Cotas Adicionais),
sem a concessao de garantia de subscrigao.

O Contrato de Distribuicdo estara disponivel para consulta junto ao Coordenador Lider, a partir da
data de divulgacdo do Anuncio de Inicio, no enderego indicado na segdo “Identificacdo do
Administrador, do Coordenador Lider e dos Demais Prestadores de Servigos do Fundo” na pagina 31
deste Prospecto Preliminar.

5.2.2. Remuneracdo do Coordenador Lider da Oferta

O Fundo pagara diretamente ao Coordenador Lider o equivalente a 0,02% do montante efetivamente
captado no ambito da Primeira Oferta, ou, no minimo R$ 150.000,00 (cento e cinquenta mil Reais)
como forma de remuneracdo aos servigos prestados. A remuneragdo acima descrita sera considerada
como encargo do Fundo, nos termos do Regulamento.

5.2.3. Procedimento de Distribuicao

O Coordenador Lider da Oferta realizara a distribuicao das Cotas, em regime de melhores esforgos
de colocacdo, para o Montante Total da Oferta devendo ser observado, ainda, o Montante Minimo da
Oferta. OS INVESTIDORES DEVERAO LER ATENTAMENTE O FATOR DE RISCO “CANCELAMENTO DA
OFERTA” CONSTANTE NA PAGINA 44 DESTE PROSPECTO.

5.2.4. Plano de Distribuicdo

Observadas as disposicdes da regulamentagdo aplicavel, o Coordenador Lider da Oferta deverd
realizar a distribuicdo de Cotas, conforme plano de distribuicdo adotado em consonancia com o
disposto no § 3° do artigo 33 da Instrugao CVM 400/03, o qual leva em conta suas relagdes com
clientes e outras consideracoes de natureza comercial ou estratégica, observado que o Coordenador
Lider da Oferta devera assegurar: (i) o tratamento justo e equitativo aos investidores; e (ii) que os
representantes de venda do Coordenador Lider tenham acesso previamente a exemplar deste
Prospecto para leitura obrigatdria e que suas dlvidas possam ser esclarecidas por pessoa designada
pelo Coordenador Lider.

5.2.5. Recebimento de Reservas
Assim que iniciado o Periodo de Reserva, conforme previsto no cronograma tentativo constante deste
Prospecto, o Coordenador Lider iniciara o procedimento de coleta de intencdo de investimentos junto

aos investidores, no ambito da Oferta. O recebimento de reservas ocorrera ao longo do Periodo de
Reserva.

38



Os investidores indicardo, durante o Periodo de Reserva, mediante assinatura do Pedido de Reserva,
a quantidade de Cotas que desejam subscrever.

Os Pedidos de Reserva serdo irrevogaveis e irretrataveis, exceto nas hipoteses de identificacdo de
divergéncia relevante entre as informacdes constantes do Prospecto Definitivo e do Prospecto
Preliminar que alterem substancialmente o risco assumido pelo investidor, ou a sua decisdo de
investimento, nos termos do paragrafo 4° do artigo 45 da Instrugao CVM 400/03.

Para fins de recebimento dos Pedidos de Reserva de subscrigdo, sera considerado como "Periodo de
Reserva" o periodo compreendido entre os dias 10 de fevereiro de 2020 e a data de divulgacao do
Anuncio de Inicio (exclusive), estimado para ser publicado em 9 de abril de 2020.

O Coordenador Lider recomenda aos investidores interessados na realizagao dos Pedidos de Reserva que
(i) leiam cuidadosamente os termos e condicdes estipulados no Pedido de Reserva, especialmente os
procedimentos relativos a liquidacao da Oferta, o Regulamento e as informacgdes constantes deste
Prospecto Preliminar, especialmente na se¢ao “Fatores de Risco” constante a partir da pagina 42 deste
Prospecto, que trata, dentre outros, sobre os riscos aos quais o Fundo e a Oferta estdo expostos;
(i) verifiquem com o Coordenador Lider, antes de realizar o seu Pedido de Reserva ou a sua intencdo de
investimento, a necessidade de manutengdo de recursos em conta corrente ou conta de investimento
nele aberta e/ou mantida, para fins de garantia do Pedido de Reserva; e (iii) entrem em contato com o
Coordenador Lider para obter informagdoes mais detalhadas acerca dos prazos estabelecidos para a
realizacao do Pedido de Reserva ou, se for o caso, para a realizacao do cadastro no Coordenador Lider,
tendo em vista os procedimentos operacionais adotados pelo Coordenador Lider. Uma vez encerrada a
Oferta, o Coordenador Lider divulgard o resultado da Oferta mediante divulgacdo do Anuncio de
Encerramento.

Na eventualidade de a totalidade dos Pedidos de Reserva enviados pelos investidores ser superior a
guantidade de Cotas ofertadas, havera rateio a ser operacionalizado pelo Coordenador Lider.

Caso seja verificado pelo Coordenador Lider excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) das Cotas
objeto da Oferta (sem considerar as Cotas do Lote Adicional), ndo sera permitida a colocacdo de
Cotas perante Pessoas Vinculadas e os Pedidos de Reserva e/ou Boletins de Subscricao realizados
por Pessoas Vinculadas serao automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da Instrucdo
CVM 400.

5.2.6. Inicio e Encerramento da Distribuicdo das Cotas no Mercado

A distribuicdo publica primaria das Cotas tera inicio a partir do Dia Util imediatamente subsequente
a data de divulgacdo do Anuncio de Inicio, encerrando-se em até 6 (seis) meses contados da data
de divulgacdo do Anuncio de Inicio, sendo que (a) apds a captacdo do Montante Minimo da Oferta,
o Coordenador Lider, em conjunto com o Gestor poderd decidir, a qualquer momento, pelo
encerramento da Oferta; ou (b) caso ndo venha a ser captado o Montante Minimo da Oferta até o
90° (nonagésimo) dia contado da data de divulgacdo do Anulncio de Inicio, a Oferta sera
automaticamente cancelada.
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5.2.7. Destinacdo de Recursos

Como resultado da Oferta, os recursos arrecadados com a integralizacao das Cotas serao destinados,
primordialmente, a aplicacdo de, no minimo, 90% (noventa por cento) do Patrimonio Liquido em
Valores Mobiliarios, nos termos da Politica de Investimento dos Fundo. O Fundo sé podera comegar
a investir em Valores Mobiliarios apds atingido o Montante Minimo da Oferta.

Para fins de verificacdo de enquadramento previsto acima, deverdo ser somados aos ativos previstos
os valores: (i) destinados ao pagamento de despesas do Fundo, desde que limitados a 5% (cinco
por cento) do capital subscrito; (ii) (a) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos
e o Ultimo Dia Util do 2° (segundo) més subsequente a tal recebimento, nos casos em que ocorra o
reinvestimento dos recursos em Valores Mobilidrios; (b) no periodo entre a data do efetivo
recebimento dos recursos e o Ultimo Dia Util do més subsequente a tal recebimento, nos casos em
gue nao ocorra o reinvestimento dos recursos em Valores Mobiliarios; ou (c) enquanto vinculados a
garantias dadas ao comprador do ativo desinvestido; e (iii) a receber decorrentes da alienacdo a
prazo dos Valores Mobilidrios emitidos pelas Sociedades Alvo.

O limite estabelecido acima ndo é aplicavel durante o prazo de aplicagao dos recursos de cada um
dos eventos de integralizacao de Cotas.

Os recursos ndo investidos na forma acima deverdo ser aplicados, exclusivamente, em Ativos
Financeiros.

Quando da ocorréncia de chamadas de capital para a realizagdo de investimentos, referido
investimento devera ser realizado até o Ultimo Dia Util do 2° més subsequente a data de
encerramento da Oferta.

Caso o desenquadramento ao limite de 90% (noventa por cento) estabelecido na Politica de
Investimentos perdure por periodo superior ao prazo de aplicagdo dos recursos previsto acima, o
Administrador deverd, em até 10 (dez) Dias Uteis contados do término do prazo para aplicacao dos
recursos: (i) reenquadrar a Carteira; ou (ii) devolver os valores que ultrapassem o limite estabelecido
aos Cotistas que tiverem integralizado Cotas na Ultima Chamada de Capital do Fundo, sem qualquer
rendimento, na proporcao por eles integralizada.

5.3. Outras Informacoes
5.3.1. Informacodes Adicionais

Para esclarecimentos adicionais a respeito da Oferta, do Fundo e deste Prospecto, bem como para
obtencdo de copias do Regulamento e deste Prospecto, os interessados deverao dirigir-se a sede do
Administrador ou do Coordenador Lider, nos enderecos indicados no item “IDENTIFICAGAO DO
ADMINISTRADOR, DO COORDENADOR LIDER E DOS DEMAIS PRESTADORES DE SERVICO DO
FUNDO", constante da pagina 31 deste Prospecto, ou a CVM, ou, ainda, acessar as respectivas
paginas (websites) mantidas por cada um na rede mundial de computadores, sendo que o
Regulamento e este Prospecto do Fundo encontram-se a disposicdo dos investidores na CVM para
consulta e reproducao apenas.
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Comissao de Valores Mobiliarios

Rio de Janeiro

Rua Sete de Setembro, 111, 2°, 3°, 5°, 6° (parte), 23°, 26° ao 34° andares
Rio de Janeiro, R]

Telefone: (21) 3554-8686

Sao Paulo

Rua Cincinato Braga, 340, 2° ao, 3° e 4° andares
Sao Paulo, SP

Telefone: (11) 2146-2000

Website: www.cvm.gov.br

5.4. Declaragoes do Coordenador Lider e do Administrador

O Coordenador Lider e o Administrador, apresentaram declaracao nos termos do artigo 56 da
Instrucdo CVM 400/03 (Erro! Fonte de referéncia nao encontrada.e Erro! Fonte de referéncia na
o encontrada. deste Prospecto), informando que (i) tomaram todas as cautelas e agiram com
elevados padroes de diligéncia para assegurar que: (a) este Prospecto contém, na sua respectiva
data de publicacdo as informag0es relevantes necessarias ao conhecimento pelos investidores, sobre
a Oferta, as Cotas, o Fundo, incluindo as suas atividades e riscos e elas relacionados e a sua situacao
econdmica financeira e qualquer outras informacdes relevantes; e (b) as informagbes prestadas pelo
Administrador e pelo Coordenador Lider, por ocasiao do arquivamento deste Prospecto, e fornecidas
ao mercado durante a Oferta, sdo verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos
investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta; e (ii) este Prospecto foi
elaborado de acordo com as informacgdes pertinentes, nos termos da Instrucao CVM 400/03.
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6. FATORES DE RISCO

Antes de tomar uma decisdo de investimento no Fundo, os potenciais investidores devem,
considerando sua propria situacdo financeira, seus objetivos de investimento e o seu perfil de risco,
avaliar cuidadosamente todas as informagoes disponiveis neste Prospecto € no Regulamento,
inclusive, mas ndo se limitando, aguelas relativas ao objetivo do Fundo, politica de investimento e
composicdo da Carteira e aos fatores de risco descritos a seguir.

As aplicagcdes realizadas no Fundo e pelo Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do
Coordenador Lider, do Gestor ou de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de
Créditos — FGC, podendo ocorrer, inclusive, perda total do patriménio do Fundo e,
consequentemente, do capital investido pelos Cotistas.

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco
de crédito, risco sistémico, condicdoes adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de
atuagdo e, mesmo que o Administrador mantenha sistema de gerenciamento de riscos, nao ha
garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.

O Fundo e os ativos que comporao a sua Carteira estao sujeitos aos seguintes fatores de risco, entre
outros:

(i) Fatores macroecondémicos relevantes: variaveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no
Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situacOes especiais de mercado ou, ainda, de
eventos de natureza politica, econébmica ou financeira que modifiguem a ordem atual e
influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo
variacOes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda e mudancas legislativas
relevantes, poderao afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da carteira do
Fundo, bem como resultar na inabilidade ou impossibilidade de alienacao dos Valores
Mobiliarios do Fundo e/ou reducao nos dividendos distribuidos ao Fundo, o que podera
ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de suas aplicagdes. Nao sera devido
pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo o Administrador e o Gestor, qualquer multa ou
penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razao, a inabilidade ou
impossibilidade de alienacdo dos Valores Mobiliarios do Fundo e/ou reducdo nos dividendos
distribuidos ao Fundo ou, ainda, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante
de tais eventos. O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito,
portanto, aos efeitos da politica econdmica praticada pelo governo federal. Ocasionalmente, o
governo brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudangas em suas politicas.
As medidas do governo brasileiro para controlar a inflacdo e implementar as politicas
econdmica e monetaria tém envolvido, no passado recente, alteracdes nas taxas de juros,
desvalorizagao da moeda, controle de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras
medidas. Essas politicas, bem como outras condigdes macroeconOmicas, tém impactado
significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A adogao de medidas que
possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacdao da economia, instabilidade de precos,
elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar o Fundo,
as Sociedades Alvo e os Cotistas de forma negativa. Impactos negativos na economia, tais
como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros
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(i)

(iii)

(iv)

(v)

resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do
Fundo. Além disso, o mercado de capitais no Brasil € influenciado, em diferentes graus, pelas
condigbes econémicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia
emergente. A reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar
um efeito adverso sobre o preco de ativos e valores mobiliarios emitidos no Pais, reduzindo o
interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas, o que podera
prejudicar de forma negativa as atividades das Sociedades Alvo e, por conseguinte, os
resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

Riscos de alteracdo da legislacdo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas: a legislacdo
aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem
limitagdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentam investimentos estrangeiros em
cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteragdes. Ainda, podera ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e drgaos reguladores no mercado brasileiro, bem
como moratdrias e alteracdes das politicas monetaria e cambiais. Tais eventos poderao
impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condicOes para
distribuicao de rendimentos e para resgate das Cotas. Ademais, a aplicacao de leis vigentes e
a interpretacdo de novas leis poderao impactar os resultados do Fundo.

Riscos de Alteracoes da Legislacdo Tributaria: alteragGes na legislacdo tributaria ou na
sua interpretacado e aplicacao podem implicar o aumento da carga tributaria incidente sobre o
investimento nas Cotas do Fundo disposta na Lei 11.478/07 e demais normas tributarias
aplicaveis. Essas alteracdes incluem (i) a eventual extingdo dos beneficios fiscais estabelecidos
aplicaveis aos investimentos nas Cotas, na forma da legislacdo em vigor, (ii) possiveis
modificacdes na aliquota e/ou na base de calculo dos tributos existentes, (iii) a criacdo de
novos tributos, (iv) bem como mudancas na interpretacao ou aplicacao da legislacao tributaria
em vigor por parte dos tribunais ou das autoridades governamentais. Os efeitos dessas
medidas ndo podem ser previstos, mas poderdo sujeitar as Sociedades Alvo, os Ativos
Financeiros, o Fundo e/ou os Cotistas a recolhimentos ndo previstos inicialmente.

Padroes das demonstragoes contabeis: as demonstracoes financeiras do Fundo serdo
elaboradas em consonancia com os padrdes contabeis vigentes no Brasil, enquanto eventuais
Cotistas ndo—residentes no Brasil deverdo, eventualmente, preparar suas respectivas
demonstragGes financeiras de acordo com os padrGes contabeis vigentes em suas respectivas
jurisdicOes. Dessa forma, o padrao das informacoes financeiras do Fundo podera divergir, de
maneira significativa ou ndo das informacdes financeiras a serem elaboradas por tais Cotistas
nao—residentes.

Morosidade da justica brasileira: o Fundo e as Sociedades Alvo poderdao ser partes em
demandas judiciais, tanto no polo ativo como no polo passivo. Em virtude da reconhecida
morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolugdo de tais demandas podera ndo ser
alcancada em tempo razoavel. Ademais, nao ha garantia de que o Fundo e/ou as Sociedades
Alvo obterdo resultados favoraveis nas demandas judiciais. Tais fatos poderao afetar de forma
adversa o desenvolvimento dos negdcios das Sociedades Alvo e, consequentemente, 0s
resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.
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(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(i)

(xii)

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

Riscos de cancelamento da Primeira Oferta ou de colocagao parcial das Cotas da
primeira emissao do Fundo: na eventualidade do Montante Minimo da Oferta definido ndo
ser colocado, a Oferta sera cancelada, sendo todas as intencdes de investimento
automaticamente canceladas e o Fundo liquidado.

Possibilidade de Reinvestimento: os recursos obtidos pelo Fundo em decorréncia de
desinvestimentos poderdo ser reinvestidos em Valores Mobilidrios de Sociedades Alvo a critério
do Gestor, nos termos deste Regulamento. Nesse sentido, as caracteristicas do Fundo limitam
a liquidez do investimento pelos Cotistas, uma vez que: (i) o Fundo podera reinvestir os
recursos recebidos em decorréncia de desinvestimentos, deixando, assim, de amortizar as
Cotas e distribuir rendimentos aos Cotistas; e (ii) as Cotas serdo resgatadas apenas na hipdtese
de liquidacao do Fundo, observados os termos e condi¢cdes do Regulamento.

Risco de nao realizacao de investimentos: n3o ha garantias de que os investimentos
pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no momento e em quantidade convenientes ou
desejaveis a satisfacdo de sua Politica de Investimentos, o que pode resultar em investimentos
menores ou mesmo na nao realizacdo dos mesmos. Nesse caso, eventual aporte feito pelo
Cotista sera devolvido, podendo assim perder oportunidades de investimento e/ou ndo receber
o retorno esperado.

Risco de concentracao da carteira do Fundo: a carteira do Fundo poderd estar
concentrada em Valores Mobilidrios de emissdo de uma Unica Sociedade Alvo, tornando os
riscos dos investimentos diretamente relacionados a solvéncia da Sociedade Alvo. A eventual
concentracdo de investimentos em determinada Sociedade Alvo ou em Ativos Financeiros
emitidos por uma mesma entidade pode aumentar a exposicao do Fundo e consequentemente,
aumentar os riscos de crédito e liquidez.

Propriedade de Cotas versus propriedade de Valores Mobiliarios e Ativos
Financeiros: A propriedade das Cotas ndo confere aos seus titulares a propriedade direta
sobre os Valores Mobilidrios ou sobre fracdo ideal especifica dos Valores Mobiliarios. Os direitos
dos Cotistas sao exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo ndo individualizado,
proporcionalmente ao nimero de Cotas possuidas.

Inexisténcia de garantia de eliminacao de riscos: a realizacdo de investimentos no
Fundo sujeita o investidor a riscos aos quais o Fundo e a sua carteira estdo sujeitos, que
poderdo acarretar perdas do capital investido pelos Cotistas no Fundo. Nao ha qualquer
garantia de eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. O Fundo
nao conta com garantia do Administrador, do Gestor, de suas respectivas afiliadas, e de
quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos
(FGC), para reducdo ou eliminagao dos riscos aos quais esta sujeito.
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(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

Risco de Patrimoénio Liquido negativo: as eventuais perdas patrimoniais do Fundo nao
estdo limitadas ao valor do capital subscrito pelos Cotistas, de forma que os Cotistas podem
ser futuramente chamados a aportar recursos adicionais no Fundo em caso de Patriménio
Liquido negativo, inclusive em decorréncia do passivo contingencial das companhias investidas
que possam vir a afetar o Patriménio Liquido do Fundo em virtude de obrigacdes assumidas
pelo Fundo ou de sua condicao de acionista.

Risco de Governanga: Caso 0 Fundo venha a emitir novas Cotas ou caso seja criada uma
nova classe de Cotas, mediante deliberacdo em assembleia geral, os novos Cotistas podem
modificar a relacdo de poderes para alteracdo do Regulamento. Tais alteracdes poderdo afetar
0 modo de operagao do Fundo de forma contraria ao interesse de parte dos Cotistas.

Desempenho passado: analisar quaisquer informagoes fornecidas em qualquer material de
divulgacdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de
quaisquer mercados, ou de quaisquer investimentos em que o Administrador e/ou o Gestor
tenham de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer
resultado obtido no passado nao é indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer
garantia de que resultados similares serdo alcancados pelo Fundo.

Inexisténcia de garantia de rentabilidade: O Benchmark das Cotas € indicador de
desempenho adotado pelo Fundo para a rentabilidade de suas Cotas, sendo apenas uma meta
estabelecida pelo Fundo. Ndo constitui, portanto, garantia minima de rentabilidade aos
Cotistas, seja pelo Administrador, pelo Gestor, pelo Fundo Garantidor de Créditos — FGC ou
qualquer outra garantia. Caso os rendimentos decorrentes dos Valores Mobiliarios emitidos
pelas Sociedades Alvo ndo constituam patriménio suficiente para a valorizagdo das Cotas com
base no Benchmark, a rentabilidade dos Cotistas sera inferior @ meta indicada. Assim, ndo ha
garantias de que o retorno efetivo do investimento em Cotas seja igual ou semelhante ao
Benchmark estabelecido neste Regulamento.

Risco Decorrente de Operagoes nos Mercados Derivativos: a utilizagdo de instrumentos
de derivativos pelo Fundo pode aumentar a volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de
retorno nas suas operagoes, ndo produzir os efeitos desejados e/ou provocar significativas
perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

(xviii) Possibilidade de endividamento do Fundo: O Fundo poderd contrair ou efetuar

(xix)

empréstimos na forma deste Regulamento, de modo que o Patrimonio Liquido do Fundo podera
ser afetado em decorréncia da obtengdo de tais empréstimos.

Riscos relacionados as Sociedades Alvo: a carteira do Fundo estara concentrada em
Valores Mobilidrios de emissdo das Sociedades Alvo. Nao ha garantias de: (i) bom desempenho
de quaisquer das Sociedades Alvo; (ii) solvéncia das Sociedades Alvo; (iii) continuidade das
atividades das Sociedades Alvo; (iv) liquidez para a alienacdo dos Valores Mobilidrios das
Sociedades Alvo; e (v) valor esperado na alienacdo dos Valores Mobilidrios das Sociedades
Alvo. Tais riscos, se materializados, podem impactar negativa e significativamente os
resultados da carteira do Fundo e o valor das Cotas. Os pagamentos relativos aos titulos e/ou
valores mobiliarios de emissdo das Sociedades Alvo, como dividendos, juros e outras formas
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(xx)

de remuneracao/bonificacdo podem vir a se frustrar em razdo da insolvéncia, faléncia, mau
desempenho operacional da respectiva Sociedade Alvo, ou, ainda, outros fatores. Em tais
ocorréncias, o Fundo e os seus Cotistas poderao experimentar perdas, ndo havendo qualquer
garantia ou certeza quanto a possibilidade de eliminagdo de tais riscos. Nao ha garantia quanto
ao desempenho do segmento econémico de atuagdo de cada Sociedade Alvo e nem tampouco
certeza de que o desempenho de cada uma das Sociedades Alvo acompanhe pari passu o
desempenho médio de seu respectivo segmento. Adicionalmente, ainda que o desempenho
das Sociedades Alvo acompanhe o desempenho das demais empresas de seu respectivo
segmento, ndo ha garantia de que o Fundo e os seus Cotistas ndo experimentardo perdas,
nem certeza quanto a possibilidade de eliminagao de tais riscos. Em fungao de diversos fatores
relacionados ao funcionamento de 6rgaos publicos de que pode vir a depender o Fundo no
desempenho de suas operacbes, ndo ha garantias de que o Fundo conseguira exercer todos
os seus direitos de sdcio das Sociedades Alvo, ou como adquirente ou alienante de Valores
Mobilidrios de emissao de tais Sociedades Alvo, nem de que, caso o Fundo consiga exercer tais
direitos, os efeitos obtidos serao condizentes com os seus direitos originais e/ou obtidos no
tempo esperado. Tais fatores poderdo impactar negativamente a rentabilidade da carteira do
Fundo. Os investimentos do Fundo poderao ser feitos em companhias fechadas, as quais,
embora tenham de adotar as praticas de governanca indicadas neste Regulamento, ndo estdo
obrigadas a observar as mesmas regras que as companhias abertas relativamente a divulgacdo
de suas informagdes ao mercado e a seus acionistas, o que pode representar uma dificuldade
para o Fundo quanto (a) ao bom acompanhamento das atividades e resultados da Sociedade
Alvo e (b) a correta decisdo sobre a liquidacao do investimento, o que pode afetar o valor da
carteira do Fundo e as Cotas.

Risco de crédito de debéntures da carteira do Fundo: os titulos publicos e/ou privados
de divida que poderdo compor a carteira do Fundo (incluindo, sem limitacdao, debéntures de
emissdo das Sociedades Alvo) estao sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os
compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetem as
condicdes financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteracdes nas condicoes
econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento
podem trazer impactos significativos em termos de pregos e liquidez dos ativos desses
emissores. Mudancas na percepcao da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao
fundamentadas, poderao trazer impactos aos precos dos titulos, comprometendo também sua
liguidez. As escrituras de emissao de debéntures de Sociedades Alvo poderdo, ainda, prever o
pagamento de prémio baseado na variacdo da receita ou do lucro da Sociedade Alvo emissora.
Nessa hipdtese, caso a respectiva Sociedade Alvo emissora apresente receita ou lucro
insuficiente, a rentabilidade do Fundo podera ser adversamente impactada. Dessa forma, caso
o Fundo n3o consiga alienar tais debéntures no mercado secundario, é possivel que o Fundo
ndo receba rendimentos suficientes para atingir o Benchmark. Ademais, em caso de faléncia
de qualquer Sociedade Alvo, a liquidacdo de debéntures estara sujeita ao pagamento, pela
respectiva Sociedade Alvo, de determinados créditos que possuem classificacdo mais
privilegiada, nos termos da Lei n® 11.101, de 9 de fevereiro de 2005, conforme alterada
(notadamente, no caso de debéntures quirografarias, créditos trabalhistas, créditos garantidos
por garantia real, créditos tributarios e créditos com privilégios especiais e gerais).
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(xxi)

(xxii)

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

Riscos Relacionados a Reclamacdo de Terceiros: no ambito de suas atividades, as
Sociedades Alvo e, eventualmente, o préprio Fundo poderdo responder a processos
administrativos ou judiciais movidos por terceiros, o que podera impactar negativamente a
rentabilidade das Cotas do Fundo.

(xxiii) Risco de diluicao de participacao no Fundo: na eventualidade de novas emissoes de Cotas

pelo Fundo, os Cotistas incorrerao no risco de ter sua participacao no capital do Fundo diluida.
O Cotista que sofrer diluicao também podera ver sua influéncia nas decisdes politicas do Fundo
reduzida.

(xxiv) Risco de diluicao nas Sociedades Alvo: Caso o Fundo venha a ser acionista de qualquer

(xxv)

Sociedade Alvo, o Fundo podera nao exercer o direito de preferéncia que Ihe cabe nos termos
da Lei das S.A., em quaisquer aumentos de capital que venham a ser realizados pelas
Sociedades Alvo. Dessa maneira, caso sejam aprovados quaisquer aumentos de capital das
Sociedades Alvo no futuro e o Fundo ndo participe de tais aumentos de capital por qualquer
razao, o Fundo podera ter sua participacao no capital das Sociedades Alvo diluida.

Risco de aprovacoes: investimentos do Fundo em Sociedades Alvo poderdo estar sujeitos a
aprovacao por parte de autoridades regulatorias aplicaveis. Nao ha garantia de que qualquer
autorizacdo nesse sentido sera obtida ou qualquer previsdo com relacdo ao prazo para sua
obtencdo, o que podera prejudicar as atividades do Fundo.

(xxvi) As Sociedades Alvo estdo sujeitas a Lei Anticorrupcao Brasileira: as Sociedades Alvo

estdo sujeitas a legislacdao anticorrupcao brasileira, que possui sancbes severas e pode
fundamentar investigacbes e processos diversos, nos ambitos administrativo, civel e criminal,
contra pessoas fisicas e juridicas, a depender do caso. Além de outras leis ja existentes e
aplicaveis a atos de corrupgao, a Lei 12.846, de 1° de agosto de 2013, entrou em vigor em 29
de janeiro de 2014, instituindo a responsabilizacao objetiva administrativa e civil de pessoas
juridicas pela pratica de determinados atos lesivos contra a administracdo publica, nacional ou
estrangeira. Isso significa que, caso ocorram os atos ilicitos previstos por essa lei, no interesse
ou beneficio das Sociedades Alvo, essas pessoas juridicas podem ser responsabilizadas
independentemente de culpa ou dolo, ainda que tais atos tenham sido realizados sem a
autorizacdo ou conhecimento de seus gestores.
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(xxvii) Risco de Coinvestimento: participacdo Minoritaria nas Sociedades Alvo. O Fundo podera

coinvestir com outros fundos e/ou veiculos geridos/administrados ou ndo por Afiliadas do
Administrador e/ou do Gestor, os quais poderao ter participacdes maiores que as do Fundo
nas Sociedades Alvo, e em decorréncia, maior participagdo no processo de governanca dessas
Sociedades Alvo. Nesses casos, o Fundo, na posicao de acionista minoritario, estara sujeito
significativamente aos atos de governanca dos membros da gestdo, conselho de administracao
e/ou comités de governanga nao indicados pelo Fundo, e cujos interesses podem, por vezes,
estar em conflito com os interesses do Fundo. O coinvestimento envolve riscos adicionais que
podem ndo estar presentes em investimentos onde um coinvestidor ndo esta envolvido,
incluindo a possibilidade de que um coinvestidor ou coinvestidores venham a tomar decisoes
(sozinho ou em bloco) ou tenham interesses ou objetivos que sdo diferentes daqueles do
Fundo, inclusive devido a dificuldades financeiras ou outras formas de conduta que afetem o
seu comportamento, resultando em um impacto negativo sobre tal investimento. Ndo ha
garantia de que direitos usualmente oferecidos a acionistas minoritarios estarao disponiveis
para o Fundo com relagdo a qualquer investimento, ou que tais direitos irdo proporcionar
protecado suficiente dos interesses do Fundo.

(xxviii) Risco de Coinvestimento — Coinvestimento por determinados Cotistas: O Fundo

podera, na forma prevista neste Regulamento e observado o disposto na regulamentacao
aplicavel, coinvestir nas Sociedades Alvo com Cotistas e/ou outros fundos e/ou veiculos
geridos/administrados pelo Administrador e/ou do Gestor. Em caso de coinvestimentos com
Cotistas, ndo ha qualquer obrigacao de o Gestor apresentar a oportunidade a todos os Cotistas
e nem de aceitar a participacdo de mais de um interessado. Ndo ha qualquer garantia de
participacdo em coinvestimento pelos Cotistas e o Gestor podera ter discricionariedade de
escolher aquele que entender mais adequado. Ndo ha como garantir que a escolha se mostrara
acertada e nem que ndo havera conflitos potenciais ou efetivos no futuro em razdo de tais
escolhas.

(xxix) Liquidez reduzida: as aplicacdes do Fundo em Valores Mobilidrios apresentam peculiaridades

(xxx)

em relagdo as aplicagGes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, ja que
podera ndo existir mercado secundario com liquidez para tais Valores Mobiliarios. Caso o Fundo
precise vender os Valores Mobilidrios emitidos pelas Sociedades Alvo, podera ndo haver
comprador ou o prego de negociacdo obtido podera ser bastante reduzido, causando perda de
patrimonio do Fundo e, consequentemente, do capital, parcial ou total, investido pelos Cotistas.

Riscos relacionados a amortizacdo/resgate de Cotas: em caso de dificuldade na
alienagdo dos ativos integrantes da carteira do Fundo ou devido a decisdo do Gestor de
reinvestir. O Fundo esta exposto a determinados riscos inerentes aos Valores Mobilidrios, aos
outros ativos integrantes de sua carteira e aos mercados em que 0s mesmos sao negociados,
incluindo a eventualidade de o Gestor ndo conseguir alienar os respectivos ativos quando tiver
interesse para fins de realizagdo do pagamento de amortizagdao ou resgate de Cotas ou
qualquer outra forma de distribuicdo de resultados do Fundo. Nas hipdteses em que as Cotas
sejam amortizadas ou resgatadas mediante a entrega de Valores Mobilidrios ou outros ativos
integrantes da carteira do Fundo, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para negociar os
Valores Mobiliarios efou outros ativos eventualmente recebidos do Fundo. Ainda, o Gestor
podera decidir reinvestir os valores decorrentes de alienagdo dos Valores Mobiliarios, ndo
realizando a amortizagdo ou resgate das Cotas.
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(xxxi) Risco de restricdes a negociagao: determinados ativos componentes da carteira do Fundo,
inclusive titulos publicos, podem estar sujeitos a restricdes de negociagdo por parte das bolsas
de valores e mercadorias e futuros ou de 6rgaos reguladores. Essas restricdes podem ser
relativas ao volume das operacbes, a participacdo no volume de negdcios e as oscilacoes
maximas de precos, entre outras. Em situagbes em que tais restricdes estiverem sendo
praticadas, as condicdes de movimentacdo dos ativos da carteira e precificacdo dos ativos
poderdo ser prejudicadas. Ademais, os Valores Mobilidrios das Sociedades Alvo poderdo estar
sujeitos a restricoes a negociacdo estabelecidas nos acordos, contratos e demais documentos
a eles aplicaveis ou a eles relativos.

(xxxii) Liquidez reduzida das Cotas: a inexisténcia de tradicao no mercado de capitais brasileiro
de negociacdes no mercado secundario envolvendo cotas de fundos fechados indica que as
Cotas do Fundo poderdo apresentar baixa liquidez para negocia¢ao. Tendo em vista a natureza
de fundo fechado, ndo sera permitido ao Cotista solicitar o resgate de suas Cotas, exceto no
caso de liquidacdo do Fundo. A baixa liquidez das Cotas podera apresentar dificuldades quando
de sua negociagao pelos Cotistas. Além disso, os Cotistas somente poderdao negociar as Cotas
com investidores que atendam a qualificacdo prevista no Artigo 1°, Paragrafo Terceiro do
Regulamento, o que pode dificultar a venda das Cotas ou ocasionar a obten¢do de um preco
de venda que cause perda de patriménio ao Cotista. Ndo ha qualquer garantia do
Administrador, do Gestor ou do Custodiante em relagdo a possibilidade de venda das Cotas no
mercado secundario ou ao prego obtido por elas, ou mesmo garantia de saida ao Cotista.

(xxxiii) Risco decorrente da precificacdo dos Ativos Financeiros e risco de mercado: a
precificacdo dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo devera ser realizada de
acordo com os critérios e procedimentos para registro e avaliacdo de titulos, valores
mobiliarios, instrumentos derivativos e demais operacoes, estabelecidos na regulamentagdo
em vigor. Referidos critérios de avaliacdo de Ativos Financeiros, tais como os de marcacao a
mercado (mark—to—market) poderdo ocasionar variagdes nos valores dos ativos integrantes da
carteira do Fundo, podendo resultar em reducdo no valor das Cotas do Fundo. Ainda, ha risco
de flutuagOes nos pregos e na rentabilidade dos ativos do Fundo, em razao de diversos fatores
de mercado, como liquidez, crédito, alteracdes politicas, econdmicas e fiscais. Esta constante
oscilacdo de precos pode fazer com que determinados ativos sejam avaliados por valores
diferentes ao de emissao e/ou contabilizacdo, podendo acarretar volatilidade das Cotas e
perdas aos Cotistas.

(xxxiv) Risco do setor de atuacao das Sociedades Alvo: o Governo Federal regularmente
introduz alteragGes nos regimes fiscais que podem aumentar a carga tributaria incidente sobre
o mercado de valores mobilidrios brasileiro. Essas alteracdes incluem modificagbes na aliquota
e na base de calculo dos tributos e, ocasionalmente, a criacdo de impostos temporarios, cujos
recursos sao destinados a determinadas finalidades governamentais. Os efeitos dessas
medidas de reforma fiscal e quaisquer outras alteracdes decorrentes da promulgacdo de
reformas fiscais adicionais ndo podem ser quantificados. No entanto, algumas dessas medidas
poderdo sujeitar o Fundo, as Cotas do Fundo Investido, os Outros Ativos e/ou os Cotistas a
novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. Ndo ha como garantir que as regras tributarias
atualmente aplicaveis ao Fundo, as Cotas do Fundo Investido, aos Outros Ativos e aos Cotistas
permanecerao vigentes, existindo o risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma
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eventual reforma tributaria, o que podera impactar os resultados do Fundo Investido, bem
como a rentabilidade de suas cotas, dos Outros Ativos e, consequentemente, os resultados do
Fundo e a rentabilidade dos Cotistas. Com a publicagdo da Instrucdo CVM 578/16, os fundos
de investimento em participacdes (“FIP") poderdo investir em cotas de outros FIP, inclusive de
forma preponderante. No entanto, a legislacdo tributaria ainda exige que, além de aderente
as regras de diversificagdo da CVM, o FIP devera investir, no minimo, 67% (sessenta e sete
por cento) do seu patrimonio liquido em agdes de sociedades anbnimas, debéntures
conversiveis e bonus de subscricdo. Desta forma, ndo obstante o Fundo, nos termos do
Regulamento, estar obrigado a investir 95% (noventa e cinco por cento) de seu patrimonio
liguido Cotas do Fundo Investido, em atencao ao disposto no art. 44, paragrafo 29, inciso II
da Instrucao CVM 578/16, por ndo atender aos requisitos da legislagao tributaria para aplicagao
do tratamento tributario proprio de um FIP, os Cotistas estardo sujeitos, com relagcdo aos
rendimentos auferidos nas amortizacdoes ou no resgate das Cotas, as aliquotas regressiva do
imposto de renda (“IR"), que variam de 22,5% a 15%, conforme o prazo do investimento, nos
moldes da previsao do artigo 19, § 59, da Lei n® 11.312, de 27 de junho de 2006, combinado
com o artigo 19, da Lei n°® 11.033, de 21 de dezembro de 2004, ambos refletidos no artigo 32,
§ 59, a no artigo 6° da Instrucao Normativa RFB n° 1.585 de 31 de agosto de 2015.

(xxxv) Risco Ambiental: o Fundo esta sujeito a todo e qualquer evento ou medidas que, direta ou
indiretamente, resulte em impacto ao meio ambiente e/ou ao projetos das Sociedades Alvo,
inclusive e sem limitagdo: (i) proibicdes, atrasos e interrupgdes; (ii) ndo atendimento das
exigéncias ambientais; (iii) multas simples, multas diarias, embargos de obra e/ou suspensao
das atividades; (iv) suspensdo, encerramento e proibicdo de contratagdo com o Poder Publico;
(v) surgimento de exigéncias ambientais adicionais ndo previstas inicialmente; (vi) falhas no
levantamento da fauna e da flora; (vii) falhas no plano de execugao ambiental; (viii) revisao
ou reelaboracdao dos estudos ambientais; e/ou (ix) reparacdo e indenizagao por quaisquer
danos causados ao meio ambiente e a terceiros. Tais eventos ou medidas podem causar
prejuizos ao Fundo.

(xxxvi) Risco Geoldgico: consiste no surgimento, principalmente durante a fase de construgao e/ou
a de comissionamento, de ocorréncias geoldgicas ndo detectadas nos estudos prévios, que
encaregam ou inviabilizem as escavacdes (em solo, em rocha subterranea, em rocha a céu
aberto), as instalacbes dos equipamentos e a execugao das obras civis referentes as
Sociedades Alvo, o que pode afetar negativamente as atividades do Fundo.

(xxxvii) Risco Arqueoldgico: risco arqueoldgico consiste na descoberta de fdsseis e/ou sitios
arqueoldgicos nao detectados durante as analises de subsolo referentes aos projetos das
Sociedades Alvo, que podem impedir ou atrasar a execucdo da obra ou, até, exigir alteracoes
nos projetos das Sociedades Alvo, afetando negativamente as atividades do Fundo.

(xxxviii) Risco de Completion. s Sociedades Alvo estdo sujeitas a qualquer tipo de
atraso/impedimento que afete o prazo de conclusdo do respectivo projeto da Sociedade Alvo.
Estdo diretamente relacionados a esse risco, inclusive e sem limitacdo: realizacdo de gastos
acima do orcado (cost overruns); cumprimento do cronograma fisico; falhas na concepcao do
projeto e de obras; risco fundiario; faléncia ou ocorréncia de problemas graves com construtor
e/ou fornecedores. Tais eventos podem causar prejuizos ao Fundo.
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(xxxix) Risco de Performance Operacional, Operacao e Manutencdo: Esse risco ocorre

(x)

(xli)

quando a produtividade do projeto da Sociedade Alvo ndo atinge os niveis previstos,
comprometendo a geracao de caixa e o cumprimento de contratos pela Sociedade Alvo. A
origem desses riscos pode estar em falhas nos desenhos dos equipamentos selecionados, erros
de especificacdo, uso de tecnologia nova ndo testada adequadamente, planejamento de
operacao e manutencao inadequados, seguros, entre outros, e pode afetar negativamente as
atividades do Fundo. Ademais, as Sociedades Alvo assumem os riscos de performance dos
projetos explorados nos termos da matriz de risco dos respectivos contratos. A incidéncia de
um evento alocado a Sociedade Alvo, como, por exemplo, a reducdo da demanda estimada,
devera ser suportado integralmente pela Sociedade Alvo o que podera ter um efeito adverso
sobre os negdcios e situagao financeira do Fundo.

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

Risco relacionado a renovacao dos contratos: os instrumentos contratuais das
Sociedades Alvo disporao sobre o prazo determinado para a implantagdo e exploracdo do
projeto de infraestrutura, sendo que determinados contratos podem prever a impossibilidade
de prorrogagdo do termo contratual. Além disso, em virtude da discricionariedade
administrativa para a prorrogagao e/ou renovacao das outorgas, o Poder Concedente podera
nao permitir tais renovagOes ou as Sociedades Alvo poderao nao aceitar os termos e condigdes
propostos para as prorrogagoes em questao. Nao ha como garantir que as atuais outorgas das
Sociedades Alvo serdo renovadas em termos iguais e/ou mais favoraveis do que aqueles
atualmente em vigor.
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7. BREVE HISTORICO DO COORDENADOR LIDER, DO ADMINISTRADOR, DO
GESTOR E DOS DEMAIS PRESTADORES DE SERVICOS E RELACIONAMENTO ENTRE AS
PARTES DA OFERTA

7.1. Breve Historico do Administrador e do Escriturador

A BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM ou simplesmente “"BTG PSF”, controlada integral do
Banco BTG Pactual, é a empresa do grupo dedicada a prestacao de servicos de administragdo
fiducidria e controladoria de ativos para terceiros.

A BTG PSF administra R$ 150 bilhdes (dados Anbima, outubro/2019), e ocupa posicao entre os
maiores administradores de recursos do Brasil, com aproximadamente 1.800 fundos dentre Fundos
de Investimento Multimercado, Fundos de Investimento em AcOes, Fundos de Renda Fixa, Fundos
Imobiliarios, Fundos de Investimento em Direitos Creditorios e Fundos de Investimento em
Participagoes.

E lider em administradores de recursos de fundos imobilidrios do Brasil, com aproximadamente
R$ 25,2 bilhdes e 69 fundos sob Administracao, detendo 21% do total do mercado, considerando os
dados disponiveis em outubro de 2019. A empresa consolidou seu crescimento no mercado de fundos
unindo investimentos em tecnologia com a expertise da sua equipe de funcionarios, de alta
qualificacdo técnica e académica. O desenvolvimento de produtos customizados as demandas dos
clientes se tornou um fator chave da estratégia da empresa.

Diferenciais da estrutura na administracao de fundos:

(a) Grupo BTG: total interacao com a plataforma do maior Banco de Investimentos da América
Latina;

(b) Atendimento: estrutura consolidada com pontos de contato definidos, facilitando o dia a dia;
(©) Qualificagao da Equipe: equipe experiente com alta qualificacdo técnica e académica;
(d) Tecnologia: investimento em tecnologia é um fator chave de nossa estratégia; e

(e) Produtos customizados: desenvolvimento de produtos customizados para diversas
necessidades dos clientes.

7.2. Breve Historico do Gestor

O Fundo é gerido pela BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda., com sede na Cidade e Estado de Sao
Paulo, Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°® 3477, 14° andar - parte, inscrita no CNPJ/ME n°
09.631.542/0001-37, que é uma sociedade validamente constituida e em funcionamento de acordo
com a legislagdo aplicavel e devidamente autorizada, nos termos das normas legais e regulamentares
vigentes, a participar do mercado de capitais brasileiro.
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A BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda oferece servigos de gestdo de ativos a partir de um amplo
portfélio de produtos nas maiores classes de ativos brasileiros e internacionais a clientes brasileiros
e estrangeiros. A Gestora esta dividida em seis areas de investimento.

O Fundo BTG Pactual Economia Real FIP sera gerido pelo time de Economia Real da Gestora, que é
liderado pelo Renato Mazzola, o qual tem mais de 20 anos de experiéncia, e conta com mais 13
profissionais responsaveis pela gestdo de 29 ativos desde 2005 em diversos paises e setores.
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7.3. O Corpo Técnico do Gestor

O Corpo Técnico do Gestor é composto por: Renato Mazzola; Pedro Henrique Fragoso; Felipe Gottlieb;
Rodrigo Alves; Ricardo Lobo; Daniel Epstein e Jodao Moreno.

7.4. Breve Historico do Coordenador Lider e Custodiante
O BTG Pactual é uma instituicao financeira autorizada a funcionar pelo BACEN, constituida sob a
forma de sociedade por acOes de capital aberto, com escritdrio na cidade de Sdo Paulo, Estado de

Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n© 3.477, 10° a 159 andares, CEP 04538-133, inscrito
no CNPJ sob o n° 30.306.294/0002-26.
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O BTG Pactual foi fundado em 1983 como uma distribuidora de titulos e valores mobiliarios. Nos 13
anos seguintes, a empresa expandiu-se consideravelmente, tornando-se um banco completo, com
foco principal as areas de pesquisa, financas corporativas, mercado de capitais, fusdes & aquisigoes,
wealth management (gestdo de patrimoénio), asset management (gestdo de recursos) e sales and
trading (vendas e negociagoes).

Em 2006, o UBS A.G., instituicao global de servigos financeiros, e o Banco Pactual S.A., associaram-
se para criar o Banco UBS Pactual S.A. Em 2009, o Banco UBS Pactual S.A. foi adquirido pelo grupo
BTG Investments, formando o BTG Pactual. Em dezembro de 2010, o banco emitiu US$ 1,8 bilhao
em capital para um consorcio de respeitados investidores e socios, representando 18,65% do BTG
Pactual.

Nos anos 2011 e 2012, o BTG Pactual adquiriu uma participacao de 37,64% no Banco
Pan Americano, Celfin, corretora de valores no Chile, que também opera no Peru e na
Colombia e a Bolsa y Renta, a maior corretora em volume de transagées em agoes na
Colombia, de acordo com a Superintendéncia Financeira.

7.5. Relacionamento entre as Partes envolvidas com o Fundo e a Oferta

Além do relacionamento referente a Oferta, as instituicdes envolvidas na Oferta mantém
relacionamento comercial, de acordo com as praticas usuais do mercado financeiro, com o
Administrador, com o Gestor, com o Coordenador Lider e/ou com sociedades de seu conglomerado
econdmico, podendo, no futuro, serem contratados pelo Administrador, pelo Gestor, pelo
Coordenador Lider e/ou sociedades de seu conglomerado econdmico para assessora-los, inclusive na
realizacdo de investimentos ou em quaisquer outras operagdes necessarias para a conducao de suas
atividades.

7.5.1. Relacionamentos do Administrador e Coordenador Lider

7.5.1.1. Relacionamento do Administrador, Escriturador e Coordenador Lider com o
Gestor

O Administrador, Escriturador e Coordenador Lider e o Gestor pertencem ao mesmo grupo
econdmico, sendo que o Gestor é o responsavel pela selecdo dos ativos adquiridos pelo Fundo. O

relacionamento acima pode vir a ensejar uma situacdo de conflito de interesses.

7.5.1.2. Relacionamento do Administrador, Escriturador e Coordenador Lider com o
Custodiante

O Administrador, Escriturador e Coordenador Lider e o Custodiante pertencem ao mesmo grupo
econdmico. O relacionamento acima pode vir a ensejar uma situacao de conflito de interesses.
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7.5.2. Relacionamentos do Gestor

7.5.2.1. Relacionamento do Gestor com o Administrador, Escriturador e Coordenador
Lider

O Gestor e o Administrador, Escriturador e Coordenador Lider pertencem ao mesmo grupo
econdmico, sendo que o Gestor é o responsavel pela selecdo dos ativos adquiridos pelo Fundo. O
relacionamento acima pode vir a ensejar uma situagdo de conflito de interesses.

7.5.2.2. Relacionamento do Gestor com o Custodiante

O Gestor e o Custodiante pertencem ao mesmo grupo econémico, sendo que o Gestor é o responsavel

pela selecdo dos ativos adquiridos pelo Fundo. O relacionamento acima pode vir a ensejar uma
situagao de conflito de interesses.
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8. REGRAS DE TRIBUTAGAO

O disposto neste item foi elaborado com base em razoavel interpretacdo da legislacdo brasileira em
vigor na data deste Prospecto e tem por objetivo descrever genericamente o tratamento tributario
aplicavel aos Cotistas e ao Fundo, assumindo, para esse fim, que a Carteira ira cumprir os limites de
diversificacdo e as regras de investimento constantes da regulamentacdo estabelecida pela CVM.
Existem algumas excegoes e tributos adicionais que podem ser aplicados, motivo pelo qual os Cotistas
devem consultar seus assessores juridicos com relacdo a tributacdo aplicavel nos investimentos
realizados no Fundo.

A aplicagdo do tratamento tributario descrito abaixo estd, portanto, condicionada ao cumprimento
dos requisitos de composicao de portfolio previstos na Lei n® 11.312/06, os quais devem ser
atendidos de forma cumulativa com aqueles previstos na Instrugao CVM 578/16, entre os quais o
requisito de investimento minimo de 67% em acgdes, bonus de subscricdo e debéntures conversiveis.

O ndo atendimento de quaisquer das condicbes e requisitos previstos na Lei n® 11.312/06 e na
Instrucdo CVM n° 578/16 podem implicar a alteracao significativa do tratamento tributario dos
Cotistas. De modo geral, no caso de descumprimento o tratamento descrito abaixo deixara de ser
aplicavel e, para os Cotistas residentes no Pais, passara a ser aplicavel o regime de aliquotas do
Imposto de Renda (“IR") sujeito a sistematica de retencdo na fonte (“IRRF”) previsto no artigo 19,
da Lei n® 11.033/04, que varia de 22,5% (aplicagdes com prazo de até 180 dias) a 15% (aplicacoes
com prazo superior a 720 dias).

As regras de tributagdo aplicaveis ao Fundo sdo as seguintes:

(a) Os rendimentos e ganhos apurados nas operagdes da Carteira do Fundo ndo estdo sujeitos
ao IR.

(b) As aplicagbes realizadas pelo Fundo estdo sujeitas atualmente a incidéncia do Imposto sobre
Operagbes Financeiras (“IOF") envolvendo titulos ou valores mobilidrios (“IOF/Titulos”) a
aliquota zero. O Poder Executivo pode majorar, a qualquer tempo, a aliquota do IOF/Titulos
até o percentual de 1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos) ao dia, relativamente a
operacdes ocorridas apds este eventual aumento, excecdo feita as operagdes com
derivativos, cuja aliquota pode ser majorada até 25% (vinte e cinco) para transagles
realizadas apos este eventual aumento.

As regras de tributacao relativas ao IR aplicaveis aos Cotistas sdo as seguintes:

(a) Cotista Pessoa Fisica: Os rendimentos auferidos na amortizagao ou no resgate das Cotas,
inclusive quando decorrentes da liquidacdo do Fundo, ficam sujeitos a incidéncia do IRRF a
aliquota de 15% (quinze por cento) sobre a diferenca positiva entre o valor de amortizacdo
ou resgate e o custo de aquisicao das Cotas. Os ganhos auferidos na alienagao de Cotas
serdo tributados pelo IR a aliquota de 15%, sob a sistematica de ganhos liquidos no caso de
operacdo realizada em bolsa e sob a sistematica de apuragao de ganhos de capital no caso
de operacdes realizadas fora de bolsa;
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(b)

()

(d)

Cotista Pessoa Juridica: Os rendimentos auferidos na amortizagdo ou no resgate das
Cotas, inclusive quando decorrentes da liquidacdo do Fundo, ficam sujeitos a incidéncia do
IRRF a aliquota de 15% (quinze por cento) sobre a diferenca positiva entre o valor de
amortizagao ou resgate e o custo de aquisicao das Cotas. Os ganhos auferidos na alienacao
de Cotas serdo tributados pelo IR a aliquota de 15%, sob a sistematica de ganhos liquidos
no caso de operacao realizada em bolsa ou fora de bolsa.

Cotistas INR: Aos Cotistas que invistam nos mercados financeiro e de capitais brasileiros
por meio da Resolucdo CMN n.0 4,373, de 29 de setembro de 2014 (“Cotista INR") & aplicavel
tratamento tributario especifico determinado em funcdo de residirem ou ndo em pais ou
jurisdicao tributacdo favorecida, conforme listadas na Instrugdao Normativa n° 1.037, de 4 de
junho de 2010 ("JTE").

Cotistas INR nao residentes em JTF: Como regra geral, os rendimentos auferidos na
amortizagao ou no resgate das Cotas, inclusive quando decorrentes da liquidacao do Fundo,
e na alienacdo de Cotas ficam sujeitos ao IRRF de 15%. Os Cotistas INR nado residentes em
JTF podem ser elegiveis a aliquota zero do IRRF para os mesmos eventos caso tais Cotistas
e 0 Fundo cumpram com os requisitos e condicOes previstos no artigo 3° da Lei n® 11.312/06,
entre eles o Cotista ndo podera deter, isoladamente ou com pessoas a ele ligadas conforme
definicdo legal, 40% ou mais das Cotas ou Cotas que lhe deem o direito de receber 40% ou
mais dos rendimentos distribuidos pelo Fundo.

As regras de tributacdo relativas ao IOF aplicaveis aos Cotistas sao as seguintes:

(a)

(b)

IOF/Cambio: As operacdes de cambio para ingressos e remessas de recursos, inclusive
aquelas realizadas por meio de operagGes simultdneas de cambio, conduzidas por Cotistas
INR, independentemente da jurisdigdo de residéncia, desde que vinculadas as aplicacdes no
Fundo, estdo sujeitas atualmente ao IOF (“"IOF/Cambio”) a aliquota zero. Em qualquer caso,
a aliquota do IOF/Cambio pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder Executivo,
até o percentual de 25% (vinte e cinco por cento), relativamente a transagdes ocorridas apds
este eventual aumento.

IOF/Titulos: O IOF/Titulos incidente sobre as negociacdes de Cotas do Fundo, quando se
tratar do mercado primario, fica sujeito a aliquota de 1% ao dia sobre o valor do resgate,
limitado ao rendimento da operacao, em fungao do prazo, conforme tabela anexa do Decreto
n° 6.306/2007, sendo o limite igual a zero apo6s 30 dias. Contudo, em qualquer caso, a
aliquota do IOF/Titulos pode ser majorada a qualquer tempo, por ato do Poder Executivo,
até o percentual de 1,5% ao dia, relativamente a transacdes ocorridas apds este eventual
aumento.

As consideracOes acima tém o propdsito de descrever genericamente o tratamento tributario
aplicavel, sem, portanto, se pretenderem exaustivas quanto aos potenciais impactos fiscais inerentes
ao investimento. Recomenda-se que os Cotistas, sobretudo Cotistas INR potencialmente sujeitos ao
tratamento beneficiado acima descrito, procurem os seus assessores legais para dirimir questoes
especificas sobre o tratamento aplicavel. O tratamento tributario pode sofrer alteragdes em fungao
de mudancas futuras na legislagao pertinente.
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9. INFORMACOES RELEVANTES
9.1. Esclarecimentos a respeito do Fundo e da Oferta

Maiores esclarecimentos a respeito do Fundo e da Oferta, bem como cdpias do Regulamento, deste
Prospecto e do Prospecto Definitivo, poderdo ser obtidos junto ao Administrador, ao Coordenador
Lider da Oferta e a CVM, nos enderecos a seguir indicados:

Coordenador Lider

BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios
Endereco: Praia de Botafogo, n°® 501, 6° Andar

Rio de Janeiro - RJ

At.: Sra. Carolina Cury

Tel.: (11) 3383-2681

E-mail: SH-ADM-FIP-FIDC-FUNCINE@btgpactual.com

Website: www.btgpactual.com

Administrador

BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios
Endereco: Praia de Botafogo, n°® 501, 6° Andar

Rio de Janeiro - RJ

At.: Sra. Carolina Cury

Tel.: (11) 3383-2681

E-mail: SH-ADM-FIP-FIDC-FUNCINE@btgpactual.com

Website: www.btgpactual.com

CcVvM

Rio de Janeiro

Rua Sete de Setembro, 111, 5° andar
Rio de Janeiro, R]

Sao Paulo

Rua Cincinato Braga, 340, 29, 39 e 40 andares

Edificio Delta Plaza

Sao Paulo, SP

Website: www.cvm.gov.br (neste website, no “Menu”, clicar no link “Informacdes de Regulados”,
clicar no link “Fundos de Investimento”, clicar no link “Consulta a Informagdes de Fundos”, clicar em
“Fundos de Investimento Registrados”, digitar no primeiro campo “"BTG PACTUAL ECONOMIA REAL
FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA”, em seguida, digitar o nimero
em evidéncia ao lado no terceiro campo e clicar em “Continuar >", clicar no link “"BTG PACTUAL
ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA”, em seguida,
clicar no link *Documentos Eventuais” no menu “Documentos Associados”).
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BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM
CNPJ/MF n.° 59.281.253/0001-23

INSTRUMENTO PARTICULAR DE CONSTITUICAO DO FUNDO DE INVESTIMENTO

EM PARTICIPAGOES SHELF 11 - MULTIESTRATEGIA

Por este instrumento particular (“Instrumento de Constituicdo”), BTG PACTUAL
SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM, sociedade devidamente autorizada pela
Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) a administrar fundos de investimento e gerir
carteiras de titulos e valores mobilidrios, com sede na Cidade do Rio de Janeiro,
Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n.° 501, 5° andar, parte, inscrita no
Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas (“CNPJ/MF”) sob o n.° 59.281.253/0001-23,
na qualidade de instituicdo administradora (“Administrador”), resolve:

(i)

(ii)

(iif)

(iv)
(v)

Constituir um fundo de investimento em participacdes, nos termos da Instrucéo
da CVM n.° 578, de 30 de agosto de 2016 (“Instrucdo CVM 578”), em regime
de condominio fechado, que sera denominado FUNDO DE INVESTIMENTO
EM PARTICIPAGOES SHELF 11 - MULTIESTRATEGIA (“Fundo’);

Aprovar o regulamento do Fundo (“Regulamento”), que segue consolidado na
forma de anexo ao presente Instrumento de Constituicao;

Designar o Sr. ALLAN HADID, brasileiro, casado, economista, portador da
carteira de identidade RG-IFP/RJ n.° 102179165 e inscrito no CPF/MF sob o n.°
071.913.047-66, com endereco residencial na Cidade de Sao Paulo, Estado de
Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.477, 12° andar, como
diretor do Administrador responsavel pelas opera¢cdes do Fundo, para
responder civil e criminalmente pela gestao, supervisdo e acompanhamento do
Fundo, bem como pela prestagao de informacdes relativas ao Fundo;

Assumir a fungao de administracdo do Fundo;

Designar o BANCO BTG PACTUAL S.A., sociedade com sede na Cidade de
Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, com sede na Cidade do Rio de Janeiro,
Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n.° 501, 5° e 6° andares,
inscrito no CNPJ/MF sob o n.° 30.306.294/0001-45, como prestador de servigos
de custddia do Fundo;

Designar a BTG PACTUAL GESTORA DE RECURSOS LTDA., sociedade
limitada com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.477, 14° andar, Jardim Paulista, inscrita no
CNPJ/MF sob o n.° 09.631.542/0001-37, devidamente credenciada pela CVM
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para o exercicio da atividade de administracdo de carteiras de titulos e valores
mobiliarios, nos termos do Ato Declaratério n.° 9.975, de 04 de agosto de 2008,
como prestadora do servigo de gestao da carteira de investimentos do Fundo;

(vii) Designar a BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM, acima

qualificada, como prestador dos servigos de controladoria e escrituragdo das
cotas do Fundo.

Estando assim deliberado este Instrumento de Constituicdo, vai o presente assinado
em 1 (uma) via de igual teor e forma.

Rio de Janeiro, 06 de novembro de 2019.
ANA CRISTINA FERREIRA Digttallysigned by snacisTiva —— DIANA FALCAO Digitally signed by DIANA
DA COSTA:04293386785 tove 20191106 110019.0500  CAZES:00826047775 bate: 301911 06 11:0084 0300
BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM
Administrador
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE PRIMEIRA ALTERACAO DE FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES SHELF 11 — MULTIESTRATEGIA

Pelo presente “Instrumento Particular de Primeira Alteracdo de Fundo De Investimento
Em ParticipacGes Shelf 11 — Multiestratégia" (“Instrumento de Alteracdo”):

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS, sociedade por agdes, com sede na cidade do Rio de Janeiro,
Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n® 501, 6° andar, inscrita no Cadastro
Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Economia (“CNPJ/ME”) sob o
n° 59.281.253/0001-23, (“Administrador”), na qualidade de administradora de FUNDO
DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES SHELF 11 — MULTIESTRATEGIA, fundo
de investimento em participacGes, constituido sob a forma de condominio fechado, nos
termos da Instrucao da CVM n° 578, de 30 de agosto de 2016, conforme alterada,
inscrito no CNPJ/ME sob o n° 35.640.811/0001-31 (“Fundo™);

CONSIDERANDO QUE:

(A) em 6 de novembro de 2019, o Administrador, por meio do “Instrumento
Particular de Constituicao do Fundo de Investimento em ParticipagOes Shelf 11
— Multiestratégia” aprovou (i) a constituicdo do Fundo; (ii) o regulamento do
Fundo ("Regulamento”); (iii) a eleicdo do Sr. Allan Hadid, brasileiro, casado,
economista, portador da Carteira de Identidade R.G. n°® 102179165, expedida
pelo Instituto Felix Pacheco do Rio de Janeiro, inscrito no Cadastro de Pessoas
Fisicas do Ministério da Economia sob o n° 071.913.047-66, com enderego
comercial na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro
Faria Lima, n° 3.477, 12° andar ("Diretor”), como diretor do Administrador
responsavel pelas operagdes do Fundo, para responder civil e criminalmente
pela gestdo, supervisdo e acompanhamento do Fundo, bem como pela
prestacao de informacdes relativas ao Fundo; (iv) assumir a administracdo do
Fundo; (v) designar o Banco BTG Pactual S.A., sociedade por agles, com sede
na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo,
n° 501, inscrito no CNPJ/ME sob o n° 30.306.294/0001-45, como custodiante
do Fundo (“Custodiante”); (vi) designar o BTG Pactual Gestora de Recursos
Ltda., sociedade empresaria de responsabilidade limitada, com sede na cidade
de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n°® 3.477,
149 andar, inscrito no CNPJ/ME sob o n° 09.631.542/0001-37, como gestor do
Fundo (“Gestor"), e (vii) assumir as atividades de controladoria e escrituracdo
das cotas do Fundo (“Cotas”).

(B) o Fundo, desde a sua constituicdo, nao foi operacionalizado e encontra-se
inativo, ficando entendido, a esse respeito, que o Fundo ndo possui quaisquer
cotistas nesta data; e
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0 Administrador deseja (i) alterar a denominacao do Fundo para BTG Economia
Real Fundo de Investimento em Participagbes Multiestratégia; (ii) reformar e
consolidar o Regulamento; (iii) aprovar a primeira distribuicdo publica de Cotas
e (iv) aprovar a contratacdo do Administrador como coordenador lider da
Oferta, nos termos do contrato de distribuicdo a ser celebrado entre o Fundo e
o Administrador, com a interveniéncia do Gestor (definido abaixo);

RESOLVE:

1.

Alterar a denominagao do Fundo para BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE

INVESTIMENTO EM PARTICIPAGCOES MULTIESTRATEGIA,;

2.

Reformar e consolidar o Regulamento na forma constante do Anexo I deste

Instrumento de Alteragao;

3.

Aprovar a primeira distribuicdo publica primaria de Cotas do Fundo (“Primeira

Emissdo”) com as seguintes caracteristicas:

a)

b)

c)

Espécie de Distribuicdo: Emissao, pelo valor unitario de R$1,00 (um real)
(“Prego de Subscricdo”) de, no minimo, 300.000.000 (trezentas milhdes) de
Cotas, equivalente a R$300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais) (“Volume
Minimo da Oferta”), e, no maximo, 1.700.000.000 (um bilhdo e setecentas
milhdes de reais), equivalente a R$1.700.000.000,00 (um bilhdo e setecentas
milhdes de reais) (“Volume Total da Oferta”). As Cotas da Primeira Emissao
serdo objeto de oferta publica registrada perante a CVM, nos termos da
Instrucao CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003 (“Instrucdo CVM 400/03" e
“Oferta”), sendo permitida a colocacdo parcial das Cotas da Primeira Emissdo
do Fundo, desde que seja colocado, pelo menos, o Volume Minimo da Oferta;

Publico-Alvo da Oferta: A Oferta é destinada a investidores qualificados, tal
como definidos nos termos do artigo 9°-B da Instrucdo CVM n° 539, de 13 de
novembro de 2013, conforme alterada, sejam elas pessoas fisicas, juridicas,
fundos de investimento ou quaisquer outros veiculos de investimento
domiciliados ou com sede, conforme o caso, no Brasil ou no exterior. Além
destes investidores, poderdo participar da Oferta, o Administrador, o Gestor e
a instituicdo responsavel pela oferta das Cotas do Fundo, bem como seus
empregados, agentes autonomos, operadores e demais prepostos das
instituicdes diretamente envolvidas na emissdao, suporte operacional e
distribuicdo das Cotas, bem como seus conjuges ou companheiros, seus
ascendentes, descendentes e colaterais até o 2° (segundo) grau, mediante
autorizagdo do respectivo diretor responsavel, quando necessario;

Lotes Adicional e Suplementar: Adicionalmente, a quantidade de Cotas
inicialmente ofertada no ambito da Primeira Emissdo podera ser acrescida de
um lote adicional, a ser emitido na forma prevista no artigo 14, paragrafo 29,
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d)

e)

f)

da Instrucdo CVM 400/03, de até 340.000.000 (trezentas e quarenta milhGes)
de Cotas, perfazendo o montante de até R$340.000.000,00 (trezentas e
quarenta milhGes de reais). Nao havera possibilidade de exercicio de lote
suplementar de Cotas;

Investimento Minimo ou Maximo: No Ambito da oferta, cada investidor devera
subscrever o montante minimo de 5.000.000,00 (cinco milhdes) de Cotas,
totalizando montante minimo de investimento por investidor de R$5.000.000,00
(cinco milhGes de reais). Ndo havera investimento maximo no ambito da Oferta;

CondicGes de subscricdo e integralizacdo: As Cotas deverdo ser subscritas até
a data de encerramento da Oferta, conforme prazo indicado nos documentos
da Oferta. As Cotas deverao ser subscritas pelos Cotistas mediante a assinatura
de Boletins de Subscricdo, cuja validade esta condicionada a sua autenticagao
por parte do Administrador. Durante todo o prazo de duracao do Fundo, o
Administrador podera realizar chamadas de capital, mediante as quais cada
Cotista sera convocado a realizar integralizagdes de Cotas para que tais recursos
sejam dirigidos a realizagdo de investimentos pelo Fundo ou, ainda, para
atender as necessidades de caixa do Fundo. As Cotas deverao ser integralizadas
em moeda corrente nacional, pelo Preco de Subscrigdo, conforme as condigdes
previstas no Boletim de Subscricdo e no Compromisso de Investimento, no
prazo estipulado pela chamada de capital correspondente, realizada pelo
Administrador com, no minimo, 10 (dez) dias Uteis de antecedéncia da data
limite para depdsito, mediante o envio de correspondéncia dirigida para os
Cotistas através de carta ou correio eletrOnico, aos enderecos de contato
constantes no cadastro mantido pelo Cotista junto ao Administrador. Para todos
os fins, sera considerada como data de integralizagdo de Cotas a data em que
efetivamente os recursos estiverem disponiveis na conta corrente do Fundo; e

Custos de distribuigdo: os custos de distribuicdo serdo arcados pelo Fundo, nos
termos a serem definidos nos documentos da Oferta.

Aprovar a contratacdo do Administrador como coordenador lider da Oferta, nos
termos do contrato de distribuicdo a ser celebrado entre o Fundo e o Administra,
com a interveniéncia do Gestor;

Ratificar (@) a contratacdo do Custodiante; (b) a contratacdo do Gestor; (c) a
eleicdo do Diretor como como diretor do Administrador responsavel pelas
operacdes do Fundo, para responder civil e criminalmente pela gestdo,
supervisao e acompanhamento do Fundo, bem como pela prestacdo de
informagOes relativas ao Fundo; e (d) a designacdo do Administrador como
responsavel pelas atividades de administracdo do Fundo, bem como a
controladoria e escrituracdo do Fundo; e
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Autorizar os diretores do Administrador a tomarem todas as medidas
necessarios, incluindo a celebragdo de todos os documentos pertinentes a
(a) atualizacdo dos dados cadastrais do Fundo perante as autoridades
governamentais e 6rgdos publicos competentes; (b) concretizacdo da Primeira
Emissdo; e (c) operacionalizagdo do Fundo.

Sao Paulo, 31 de janeiro de 2020

(restante desta pagina intencionalmente deixada em branco)
(as assinaturas sequem na pagina seguinte)
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE PRIMEIRA ALTERACAO DE FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES SHELF 11 — MULTIESTRATEGIA

ANEXO 1
REGULAMENTO DE BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA

(restante desta pagina intencionalmente deixada em branco)
(0 Anexo I segue nas paginas seguintes)
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_— 3 Fundo de acordo com o Codigo da ABVCAP/ANEIMA de
u ﬂ‘fk Regulagdo e Melhores Praticas para os Fundos de

Al
a b"h" [_é P ANBIMA Investimento em Participaoes e Fundos de Investimento em

Empresas Emergentes.

REGULAMENTO DO BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA

CNPJ/ME n° 35.640.811/0001-31

31 de janeiro de 2020.
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REGULAMENTO DO .
BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES

SECAO I. 0 FUNDO

Artigo 1°, O Fundo, constituido sob a forma de condominio fechado, € um fundo de
investimento em participacdes da categoria “Multiestratégia” regido por este Regulamento e pelas
demais disposigOes legais e regulamentares que lhe forem aplicaveis, em especial a Instrugdo
CVM 578/16 da CVM, bem como o Codigo ABVCAP/ANBIMA.

Paragrafo Primeiro — Os termos e expressoes utilizados neste Regulamento com letras iniciais
mailsculas, no singular ou no plural, terdo os significados a eles especificamente atribuidos no
Anexo I ao presente Regulamento, que dele constitui parte integrante e inseparavel.

Paragrafo Segundo — O Fundo tera Prazo de Duragdo de 7 (sete) anos contados da data do
comunicado de encerramento da Primeira Oferta. O Prazo de Duragdo podera ser prorrogado por
2 (dois) periodos consecutivos de 1 (um) ano cada mediante deliberacdo da Assembleia Geral de
Cotistas do Fundo, que devera ser convocada especialmente para esse fim. Eventuais
prorrogacOes adicionais estardo sujeitas a aprovagao pela Assembleia Geral de Cotistas, nos
termos deste Regulamento.

Paragrafo Terceiro — O Fundo é destinado exclusivamente a Investidores Qualificados que:
(i) estejam dispostos a aceitar os riscos inerentes a aplicagdo em Cotas do Fundo, (ii) busquem
retorno de rentabilidade, no médio e longo prazos, condizente com a Politica de Investimentos
do Fundo; e (iii) estejam conscientes de que o investimento em Cotas ndo é adequado aos
investidores que necessitem de liquidez.

Paragrafo Quarto — As entidades que desempenhem as atividades de administracdo, gestdo e
distribuicdo das Cotas poderao participar como Cotistas do Fundo.

Paragrafo Quinto — Nos termos do Codigo ABVCAP/ANBIMA, o Fundo é classificado como
Diversificado Tipo 3.

SECAO II. OBJETIVO DO FUNDO

Artigo 2°, O Fundo é uma comunhdo de recursos cujo objetivo é proporcionar aos seus
Cotistas a valorizagdo de suas Cotas nos médio e longo prazos decorrentes dos investimentos
pelo Fundo em Valores Mobilidrios de emissao de Sociedades Alvo.

Paragrafo Unico — Em caréter suplementar, o Fundo também podera buscar a valorizacdo de
suas Cotas por meio de aplicagdo de seus recursos em Ativos Financeiros, de acordo com os
critérios de composigao e diversificacdo de carteira dispostos no presente Regulamento, nos
termos da Politica de Investimentos.

Artigo 3°. O objetivo de investimento do Fundo, bem como seus resultados passados, ndo
caracteriza garantia, promessa ou sugestao de rentabilidade aos Cotistas.

SECI\O III. POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO
Capitulo I. Critérios de Composicdo de Carteira
Artigo 4°, Observado o disposto no Artigo 2° deste Regulamento, o Fundo investira, no
minimo, 90% (noventa por cento) de seu Patrimonio Liquido em Valores Mobiliarios, sempre de
acordo com a Politica de Investimentos constante do Anexo II a este Regulamento. O Fundo

devera participar no processo decisorio das Sociedades Alvo, com efetiva influéncia na definigdo
de sua politica estratégica e gestdo.
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Paragrafo Primeiro — Observado o Artigo 7° deste Regulamento, o Fundo podera investir em
debéntures, publicas ou privadas, conversiveis ou ndo em agdes, mas desde que: (i) seja
assegurado ao Fundo a participacdo no processo decisorio e a efetiva influéncia na definicdo da
politica estratégica e na gestdo das Sociedades Alvo; e (ii) seja imposto as Sociedades Alvo
(emissoras das debéntures simples) a observancia, no minimo, das praticas de governanca
corporativa exigidas pela Instrugdo CVM 578/16.

Paragrafo Segundo — O investimento realizado em Ativos Financeiros e Valores Mobilidrios
emitidos por sociedades por agles esta sujeito a limitagdo de concentragao, conforme previsto
no artigo 8°, paragrafo 59, alinea “b”, da Resolugdo CMN n° 3.922.

Paragrafo Terceiro — Adicionalmente, o Fundo podera investir em Ativos Financeiros e Valores
Mobilidrios de emissores privados, desde que sejam (i) emitidos por instituicdo financeira
autorizada a funcionar pelo Banco Central; (ii) emitidos por companhia aberta; ou (iii) cotas de
fundos de investimentos cujos ativos que comp&em sua carteira observem as condicdes indicadas
nos itens “(i)” e (“ii") deste Paragrafo Terceiro. Para os fins deste Paragrafo Terceiro, ndo sdo
considerados Ativos Financeiros as acOes, os bonus de subscricdo, os certificados de depdsitos
de agles, as cotas de fundos de agbes e as cotas dos fundos de indice de agoes.

Artigo 5°,. Os limites previstos na Politica de Investimentos constante do Anexo II ndo
serdo aplicaveis durante o prazo de aplicagdo dos recursos, o qual ndo deve ultrapassar o dltimo
Dia Util do 2° (segundo) més subsequente a data da primeira integralizacdo de Cotas por qualquer
dos Cotistas no ambito de cada Chamada de Capital.

Paragrafo Primeiro — O Administrador deve comunicar imediatamente a CVM, depois de
ultrapassado o prazo referido no Paragrafo Terceiro do Artigo 39° deste Regulamento, a
ocorréncia de desenquadramento, com as devidas justificativas, informando ainda o
reenquadramento da carteira, no momento em que ocorrer.

Paragrafo Segundo — Para o fim de verificagdo de enquadramento de 90% (noventa por cento)
estabelecido na Politica de Investimentos, deverdo ser somados aos Valores Mobilidrios os
seguintes valores:

(i)  destinados ao pagamento de despesas do Fundo, desde que limitados a 5% (cinco por
cento) do capital subscrito;

(i)  decorrentes de operagfes de desinvestimento do Fundo: (a) no periodo entre a data do
efetivo recebimento dos recursos e o Ultimo Dia Util do 2° (segundo) més subsequente a
tal recebimento, nos casos em que ocorra o reinvestimento dos recursos em Valores
Mobiliarios; (b) no periodo entre a data do efetivo recebimento dos recursos e o ltimo Dia
Util do més subsequente a tal recebimento, nos casos em que ndo ocorra o reinvestimento
dos recursos em Valores Mobilidrios; ou (c) enquanto vinculados a garantias dadas ao
comprador do ativo desinvestido; e

(iii) a receber decorrentes da alienacdo a prazo dos Valores Mobilidrios emitidos pelas
Sociedades Alvo.

Paragrafo Terceiro — Caso o desenquadramento ao limite de 90% (noventa por cento)
estabelecido na Politica de Investimentos perdure por periodo superior ao prazo de aplicagdo dos
recursos previsto neste Regulamento, o Administrador devera, em até 10 (dez) Dias Uteis
contados do término do prazo para aplicagdo dos recursos: (i) reenquadrar a carteira; ou
(ii) devolver os valores que ultrapassem o limite estabelecido aos Cotistas que tiverem
integralizado Cotas na Ultima Chamada de Capital do Fundo, sem qualquer rendimento, na
proporgao por eles integralizada.

Artigo 6°. Observada a Politica de Investimentos disposta neste Regulamento, o Fundo:
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(i)  podera realizar: (a) AFAC das Sociedades Alvo, observados os requisitos do Paragrafo Unico
deste Artigo 69; e (b) investimentos em cotas de outros fundos de investimento em
participagdes, observados os termos do artigo 13 da Instrucdo CVM 578/16, desde que
compativeis com a Politica de Investimento do Fundo; e

(ii) ndo podera realizar investimentos em ativos no exterior.

Paragrafo Unico — O Fundo pode realizar AFAC nas Sociedades Alvo que compdem a sua
carteira, desde que:

(i) o Fundo possua investimento em agdes da Sociedade Alvo na data da realizagdo do
referido adiantamento;

(i) que o AFAC represente, no maximo, 5% (cinco por cento) do capital subscrito do Fundo;

(iii)  que o valor agregado dos Ativos Financeiros, somado o AFAC, represente menos de
33% (trinta e trés por cento) do capital subscrito do Fundo.

(iv) seja estabelecida, no instrumento que formalizar o AFAC, vedacdo de qualquer forma de
arrependimento do adiantamento por parte do Fundo; e

(v) o AFAC seja convertido em aumento de capital da Sociedade Alvo investida em, no
maximo, 12 (doze) meses.

Capitulo II. Critérios Minimos de Governanga Corporativa

Artigo 7°. O Fundo participara do processo decisério das Sociedades Alvo, seja por meio da
detencdo de agbes que integrem o respectivo bloco de controle dessas Sociedades Alvo, da
celebracdo de acordo de acionistas, de acordo de cotistas, de escritura de debéntures, ou, ainda,
pela celebragdo de qualquer contrato, acordo, negdcio juridico ou adocdo de outro procedimento
que assegure ao Fundo efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestao,
inclusive por meio de indicacdo de membros do conselho de administragao.

Paragrafo Primeiro — A participagdo do Fundo no processo decisério das Sociedades Alvo
estara dispensada nas hipdteses abaixo:

(i)  oinvestimento do Fundo na Sociedade Alvo for reduzido a menos da metade do percentual
originalmente investido e passe a representar parcela inferior a 15% (quinze por cento) do
capital social da Sociedade Alvo investida;

(i) o valor contabil do investimento tenha sido reduzido a zero e haja deliberacdo dos Cotistas
reunidos em Assembleia Geral, mediante aprovagdo da maioria das Cotas subscritas por
Cotistas votantes presentes; ou

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

Paragrafo Segundo — O limite de que trata o item “(iii)” do Paragrafo Primeiro deste Artigo 6°
sera de 100% (cem por cento) durante o prazo de aplicacdo dos recursos, estabelecido em até
6 (seis) meses contados de cada data de integralizagdo das Cotas no ambito das ofertas de Cotas
realizadas pelo Fundo.
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Paragrafo Terceiro — Caso o Fundo ultrapasse o limite estabelecido no item “(iii)” do Paragrafo
Primeiro deste Artigo 7° por motivos alheios a vontade do Gestor, no encerramento do respectivo
més e tal desenquadramento perdure quando do encerramento do més seguinte, o Administrador
devera:

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

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

Artigo 8°. As Sociedades Alvo nas quais o Fundo invista deverao necessariamente seguir as
seguintes praticas de governanca corporativa:

(i)  proibicdo de emissdo de partes beneficiarias e inexisténcia desses titulos em circulagdo;

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

(iii)  disponibilizagdo para os acionistas de contratos com partes relacionadas e/ou afiliadas,
acordos de acionistas e programas de opgGes de aquisicao de agdes ou de outros titulos e
valores mobilidrios da Sociedade Alvo;

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

(v)  no caso de obtencdo de registro de companhia aberta categoria A perante a CVM, obrigar—
se, perante o Fundo, a aderir a segmento especial de bolsa de valores ou entidade
administradora de mercado de balcdo organizado que assegure, no minimo, niveis
diferenciados de praticas de governanca corporativa previstos nos itens anteriores; e

(vi) auditoria anual de suas demonstragGes contabeis por auditores independentes registrados
na CVM.

Capitulo III. Custodia dos Ativos do Fundo

Artigo 9°, Os Valores Mobilidrios serdo registrados nos respectivos livros de registros da
respectiva Sociedade Alvo ou, conforme o caso, custodiados em entidade de custddia autorizada
ao exercicio da atividade pela CVM, ressalvados os casos de dispensa na forma do artigo 37 da
Instrugdo CVM 578/16, a critério do Gestor. Os Ativos Financeiros integrantes da carteira do
Fundo devem ser custodiados, bem como registrados e/ou mantidos em Conta do Fundo, em
contas especificas abertas no SELIC, em sistemas de registro e de liquidagdo financeira de ativos
autorizados pelo Banco Central ou em instituicdes ou entidades autorizadas a prestagdo desses
servigos pelo Banco Central ou pela CVM.

Capitulo IV. Relagdo com Partes Relacionadas

Artigo 10°. Nos termos do artigo 44 da Instrugdo CVM 578/16, salvo por aprovagdao em
Assembleia Geral por maioria das Cotas subscritas, € vedada a aplicacdo de recursos do Fundo
em titulos e valores mobilidrios de emissdo de Sociedades Alvo nas quais participem:

(i) o Administrador, o Gestor, membros de comités e conselhos eventualmente criados pelo
Fundo e Cotistas titulares de Cotas representativas de 5% (cinco por cento) do patrimonio
do Fundo, seus sdcios e respectivos conjuges, individualmente ou em conjunto, com
porcentagem superior a 10% (dez por cento) do capital social votante ou total; e

(ii)  quaisquer das pessoas mencionadas no item anterior que: (a) estejam envolvidas, direta
ou indiretamente, na estruturacdo financeira da operagdo de emissao de valores mobilidrios

a serem subscritos pelo Fundo, inclusive na condicdo de agente de colocacdo, coordenacao
ou garantidor da emissdo; ou (b) fagam parte de conselhos de administracdo, consultivo
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ou fiscal da companhia emissora dos valores mobiliarios a serem subscritos pelo Fundo,
antes do primeiro investimento por parte do Fundo.

Paragrafo Primeiro — Salvo por aprovagdo em Assembleia Geral por maioria das Cotas
subscritas, é igualmente vedada a realizacdo de operagées, pelo Fundo, em que este figure como
contraparte das pessoas mencionadas no item “(i)” acima, bem como de outros fundos de
investimento ou carteira de valores mobiliarios administrados e/ou geridos pelo Administrador
e/ou pelo Gestor.

Paragrafo Segundo — Conforme disposto no artigo 44, paragrafo segundo, da Instrucdo CVM
578/16, o disposto no Paragrafo Primeiro do Artigo 10° deste Regulamento ndo se aplica quando
0 Administrador ou Gestor do Fundo atuarem como administrador ou gestor de fundos investidos
ou na condicao de contraparte do Fundo, com a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa
e liquidez do Fundo.

Capitulo V. Politica de Coinvestimento

Artigo 11°,  Para fins do disposto no artigo 13, inciso II, do Cddigo ABVCAP/ANBIMA e,
observado o disposto nos Paragrafos Primeiro, Segundo e Terceiro abaixo, € permitido (i) aos
Cotistas o investimento direto ou indireto em uma Sociedade Alvo; e (ii) ao Administrador e ao
Gestor (por meio de outros veiculos administrados pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor)
o investimento direto ou indireto em uma Sociedade Alvo enquanto o Fundo detiver Valores
Mobilidrios de emissdo da respectiva Sociedade Alvo.

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

Paragrafo Segundo — Em razdo do direito conferido ao Gestor de estruturar
coinvestimentos nas Sociedades Alvo, ndo € possivel ao Gestor antecipar a participagao
que o Fundo detera nas Sociedades Alvo por ele investidas, sendo certo que em razao dos
coinvestimentos o Fundo poder3, inclusive, deter participacGes minoritarias, desde que
observadas as regras de governanga corporativa estabelecidas neste Regulamento e na
regulamentacdo em vigor. Nesse sentido, o Gestor definird se sera firmado acordo de
acionistas e/ou eventuais outros acordos com o objetivo de garantir uma atuagao conjunta
e em bloco compreendendo o Fundo, os Cotistas e/ou outros veiculos administrados pelo
Administrador e/ou geridos pelo Gestor que realizaram o coinvestimento na respectiva
Sociedade Alvo.

Paragrafo Terceiro — O Gestor avaliara e definird, a seu exclusivo critério, se aplicavel,
quando da apresentacdo de propostas de investimento pelo Fundo nas Sociedades Alvo,
as regras aplicaveis aos coinvestimentos, incluindo, mas ndo se limitando, a (i) concessao
de direito de preferéncia aos Cotistas para participagao no coinvestimento; (ii) efetivacdo
de coinvestimentos através de outros fundos de investimento geridos pelo Gestor; e (iii)
definicdo sobre a necessidade de reunir os investidores que tenham manifestado interesse
em participar das oportunidades de coinvestimento oferecidas pelo Gestor em referidos
fundos.

Capitulo VI. Periodo de Investimento do Fundo
Artigo 12°, O Fundo podera realizar investimentos durante o Periodo de Investimento, que
sera de 3 (trés) anos contados a partir da primeira integralizagdo de Cotas distribuidas na Primeira
Oferta, sendo certo que o Periodo de Investimento podera ser encerrado a qualquer momento
antes do prazo acima referido, a critério do Gestor.

Paragrafo Primeiro — Os recursos decorrentes de operagdes de desinvestimento e
demais recursos atribuidos ao Fundo em decorréncia da titularidade dos Valores Mobiliarios
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e Ativos Financeiros poderdo ser, a critério do Gestor, distribuidos aos Cotistas por meio
de amortizacdo das Cotas ou reinvestidos em Valores Mobiliarios de Sociedades Alvo
durante o Periodo de Investimento, observado o prazo de reinvestimento previsto na
Instrugdo CVM 578/16. Apds o encerramento do Periodo de Investimento, e salvo
deliberagdo em contrario pela Assembleia Geral de Cotistas, os recursos decorrentes de
operagoes de desinvestimento serdo distribuidos aos Cotistas por meio de amortizagao das
Cotas.

Paragrafo Segundo — Excepcionalmente, o Fundo podera realizar investimentos apds o
Periodo de Investimento, desde que esses investimentos.

(i)  sejam decorrentes de obrigagdes assumidas pelo Fundo antes do término do Periodo
de Investimento, mas cujos desembolsos ndo tenham sido totalmente efetuados até
o encerramento do Periodo de Investimento;

(i) tenham sido anteriormente aprovados pelo Gestor e cujos termos e condigGes
estavam sendo negociados, mas ndo tenham sido efetuados até o encerramento do
Periodo de Investimento;

(i) sejam decorrentes do exercicio de direitos de subscricdo ou de opgao de compra,
conversao ou permuta de Valores Mobilidrios adquiridos pelo Fundo durante o
Periodo de Investimento; ou

(iv) sejam representados por Valores Mobiliarios adicionais emitidos por Sociedades Alvo
que ja integrem a Carteira antes do término do Periodo de Investimento, incluindo
com fins de preservar ou expandir o investimento do Fundo, em tais Sociedades
Alvo.

SEGAO IV. ADMINISTRAGCAO E GESTAO DO FUNDO
Capitulo VII. Identificagdo do Administrador do Fundo
Artigo 13°. O Fundo sera administrado pelo Administrador.
Capitulo VIII. Atribuicoes do Administrador

Artigo 14°,  Para buscar a plena realizagdao dos objetivos do Fundo, o Administrador assume
a obrigacdo de aplicar na sua administracdo 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 dos Cotistas, atento a conjuntura geral e
respeitadas as determinacGes das autoridades monetarias e fiscalizadoras competentes, bem
como as obrigagdes que lhe sdo impostas por forca de lei e deste Regulamento. O Administrador
devera administrar o Fundo em inteira consonancia com as politicas previstas neste Regulamento,
com as deliberagdes aprovadas pela Assembleia Geral de Cotistas e com as decisdes de
investimento tomadas pelo Gestor, respeitados os limites estabelecidos nas legislacdo e
regulamentacdo aplicaveis.

Artigo 15°.  Sem prejuizo das demais disposicGes legais e regulamentares aplicaveis, incluem-
se entre as obrigagdes do Administrador:

(i)  diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem:
(a) os registros de Cotistas e de transferéncias de Cotas; (b) livro de atas das assembleias
gerais; (c) o livro de presenca de Cotistas em assembleias gerais; (d) os relatdrios dos
auditores independentes sobre as demonstragbes contabeis; (e) os registros e
demonstragOes contabeis referentes as operacoes realizadas pelo Fundo e seu patrimonio;
e (f) a documentacdo relativa as operagdes do Fundo;
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(it)

(iii)

(iv)

)

(vi)

(vii)

(viii)

()

(x)
(xi)
(xii)

(xiii)

(xiv)
(xv)

(xvi)

(xvii)

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

pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatorias impostas pela CVM, nos termos
da legislacdo vigente, em razdo de atrasos no cumprimento dos prazos previstos na
Instrugao CVM 578/16;

elaborar, em conjunto com o Gestor, relatdrio a respeito das operagdes e resultados do
Fundo, incluindo a declaragdo de que foram obedecidas as disposicdes previstas na
Instrugdo CVM 578/16 e no presente Regulamento;

no caso de instauracdo de procedimento administrativo pela CVM, manter a documentacdo
referida no item “(i)"” deste Artigo 159, até o término de tal procedimento;

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

transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em decorréncia de
sua condigao de Administrador do Fundo;

manter os Valores Mobilidrios e Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo
custodiados em entidade de custddia autorizada ao exercicio da atividade pela CVM;

elaborar e divulgar aos Cotistas e a CVM as informacOes previstas no Capitulo VIII da
Instrugdo CVM 578/16;

cumprir as deliberagdes da Assembleia Geral de Cotistas;

cumprir e fazer cumprir todas as disposicdes do presente Regulamento;

cumprir e fazer cumprir as leis, regulamentos, normas administrativas e determinagdes dos
orgdos governamentais, autarquias ou tribunais, aplicaveis a conducdo de seu negdcios,
exceto por aquelas (a) discutidas nas esferas administrativa e/ou judicial e que, em razao
de tal discussao, tenham sua aplicabilidade comprovadamente suspensa; ou (b) cujo
descumprimento ndo resulte em efeito adverso significativo sobre o Fundo;

manter atualizada junto a CVM a lista de prestadores de servigos contratados pelo Fundo
e informados no momento de seu registro, bem como as demais informagdes cadastrais;

fiscalizar os servigos prestados por terceiros contratados pelo Fundo;

proteger e promover os interesses do Fundo;

empregar, na defesa do direito do Fundo, a diligéncia exigida pelas circunsténcias,
praticando todo e qualquer ato necessario para assegura-lo, tomando inclusive as medidas
judiciais cabiveis;

promover a efetiva gestdo de caixa e carteira diaria do Fundo; e

(xviii) divulgar a todos os Cotistas e a CVM qualquer ato ou fato relevante atinente ao Fundo.

Paragrafo Primeiro — Observadas as competéncias e responsabilidades atribuidas ao Gestor
nos termos deste Regulamento, o Administrador tem poderes para representar o Fundo, em juizo
e fora dele, e praticar, em nome do Fundo, todos os atos necessarios a sua administracdo, a fim
de fazer cumprir os seus objetivos, inclusive outorgar mandatos, podendo praticar todos os atos
necessarios a administragcao do Fundo em observancia estrita as limitacdes deste Regulamento e
a legislagao aplicavel.
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Paragrafo Segundo — As despesas incorridas pelo Administrador e/ou pelo Gestor
anteriormente a constituicdo do Fundo ou ao seu registro na CVM (incluindo, mas ndo se
limitando, aos custos relacionados aos servicos de terceiros contratados para a diligéncia legal,
fiscal e contabil em potenciais Sociedades Alvo), serdo passiveis de reembolso pelo Fundo,
observada a eventual necessidade de ratificagdo pela Assembleia Geral de Cotistas nas hipdteses
em que as disposigOes legais e regulamentares assim o exigirem.

Artigo 16°. O Administrador e o Gestor, conforme aplicavel, deverdo seguir todas e quaisquer
determinagBes da Assembleia Geral de Cotistas que ndo sejam contrarias a legislagdo em vigor.

Artigo 17°. O Administrador podera contratar, em nome do Fundo, os seguintes servigos para
o Fundo: (i) gestdo da carteira do Fundo; (ii) consultoria de investimentos; (iii) atividades de
tesouraria; (iv) atividades de controle e processamento dos ativos; (v) distribuicao de cotas;
(vi) escrituracdo da emissdo e resgate de cotas; (vii) custddia dos Valores Mobilidrios e Ativos
Financeiros, conforme o caso; e (viii) formador de mercado para o Fundo.

Paragrafo Primeiro — Compete ao Administrador, na qualidade de representante do Fundo,
efetuar as contratagbes dos prestadores de servico mencionados no caput deste Artigo 179,
mediante prévia e criteriosa analise e selegdo do contratado, devendo ainda, figurar no contrato
como interveniente anuente.

Paragrafo Segundo — Previamente a contratacdo dos prestadores de servicos pelo
Administrador nos termos acima, o Administrador devera consultar o Gestor na forma
estabelecida no contrato de gestao.

Paragrafo Terceiro — Os contratos referentes aos prestadores de servico contratados pelo
Fundo referente aos itens “(iii)”, “(iv)” e “(vi)” deste Artigo 179, devem conter clausula que
estipule responsabilidade solidaria entre o Administrador e os terceiros contratados pelo Fundo
por eventuais prejuizos causados aos Cotistas em virtude de condutas contrarias a lei, ao

Regulamento ou aos atos normativos expedidos pela CVM.

Paragrafo Quarto — Sem prejuizo do disposto no Paragrafo Terceiro acima, o Administrador e
0s demais prestadores de servigo contratados respondem perante a CVM, na esfera de suas
respectivas competéncias, por seus proprios atos e omissGes contrarios a lei, ao Regulamento do
Fundo ou as disposigOes regulamentares aplicaveis.

Capitulo IX. Identificacdo do Gestor

Artigo 18°. A gestdo da carteira do Fundo sera realizada pelo Gestor.

Capitulo X. Atribuic6es do Gestor

Artigo 19°. O Gestor tem poderes para, em nome do Fundo:

@) prospectar, selecionar e negociar, em nome do Fundo, os Valores Mobilidrios e Ativos
Financeiros, bem como contratar em nome do Fundo os intermediarios para realizar
operacoes do Fundo, representando o Fundo, para todos os fins de direito, para essa
finalidade;

(i)  negociar e contratar, em nome do Fundo, terceiros para a prestacdo de servicos de
assessoria e consultoria, incluindo, sem limitacdo servicos legais, fiscais, contabeis e de
consultoria especializada, relacionados diretamente com o investimento ou o

desinvestimento nos Valores Mobiliarios de emissdo das Sociedades Alvo, conforme
estabelecido neste Regulamento;
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(iii)

()

representar o Fundo, na forma da legislacdo aplicavel, perante as Sociedades Alvo,
entidades governamentais, autarquias, agéncias reguladoras e quaisquer terceiros, no que
diz respeito aos negdcios desenvolvidos pelas Sociedades Alvo; e

monitorar os ativos investidos pelo Fundo e exercer o direito de voto decorrente desses
ativos, realizando todas as demais acOes necessarias para tal exercicio, observado o
disposto na politica de voto do Gestor.

Artigo 20°.  Sem prejuizo das demais disposicGes legais e regulamentares aplicaveis, incluem-
se entre as obrigacdes do Gestor:

0}

(if)

(iii)

(V)

)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

()

()

investir, em nome do Fundo, a seu critério, em Valores Mobilidrios de emissdao das
Sociedades Alvo;

administrar os recursos do Fundo ndo investidos em Valores Mobiliarios investindo em
Ativos Financeiros;

avaliar, prospectar, selecionar potenciais Sociedades Alvo nas quais o Fundo possa vir a
investir, observados o objetivo e a Politica de Investimentos do Fundo dispostos no
presente Regulamento, incluindo, sem limitagdo, os requisitos previstos na Politica de
Investimentos para fins de cumprimento da legislacdo ambiental e combate a corrupcdo e
lavagem de dinheiro aplicaveis;

apoiar as Sociedades Alvo, em defesa dos interesses do Fundo e sempre que julgar
conveniente, por meio do fornecimento de orientacdo estratégica, incluindo estratégias
alternativas de distribuicdo, identificacdo de potenciais mercados e parceiros estratégicos,
bem como de reestruturacdo financeira, mantendo a efetiva influéncia na definicdo da
politica estratégica e na gestdao das Sociedades Alvo, e assegurando as praticas de
governangca referidas neste Regulamento e na regulamentagdao em vigor;

preparar e fornecer ao Administrador e aos Cotistas que assim requererem, estudos e
analises de investimento para fundamentar as decisOes a serem tomadas em Assembleia
Geral de Cotistas, incluindo os registros apropriados com as justificativas das
recomendacdes e respectivas decisdes;

celebrar e executar, a seu critério, as operacoes de investimento e desinvestimento de
acordo com a Politica de Investimentos disposta neste Regulamento;

elaborar, junto com o Administrador, relatdrio a respeito das operagdes e resultados do
Fundo, incluindo a declaragdo de que foram obedecidas as disposicdes da Instrugao CVM
578/16 e deste Regulamento;

divulgar aos Cotistas (a) imediatamente, fatos relevantes divulgados pelas Sociedades Alvo
investidas, e (b) no minimo semestralmente, relatérios e informagOes disponibilizadas
publicamente pelas Sociedades Alvo investidas que o Gestor tenha conhecimento;

fornecer aos Cotistas que assim requererem, estudos e andlises de investimento para
fundamentar as decisdes a serem tomadas em Assembleia Geral de Cotistas, incluindo
registros apropriados com as justificativas das recomendagGes e respectivas decisoes;

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

custear as despesas de propaganda do Fundo, assim entendidas as despesas com
promocao mercadolégica do Fundo e excluidas as despesas atreladas a impressao,
expedicdo e publicacdo de relatdrios e informacgGes periddicas;
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(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

(xviii)

(xix)

(xx)

(xxi)

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

transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em decorréncia de
sua condicdo de gestor da carteira do Fundo;

representar o fundo, na forma da legislacdo aplicavel, perante as Sociedades Alvo e
monitorar os investimentos do Fundo, inclusive firmando, em nome do Fundo, os acordos
de acionistas das Sociedades Alvo de que o Fundo participe, quando aplicavel;

cumprir as deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas no tocante as atividades de
gestdo, em consonancia com a legislagdo e regulamentagdo aplicaveis;

cumprir e fazer cumprir todas as disposicoes deste Regulamento aplicaveis as atividades
de gestdo da carteira do Fundo;

cumprir e fazer cumprir as leis, regulamentos, normas administrativas e determinag6es dos
6rgdos governamentais, autarquias ou tribunais, aplicaveis a conducdo de seus negdcios,
exceto por aquelas: (a) discutidas nas esferas administrativa e/ou judicial e que, em razao
de tal discussdo, tenham sua aplicabilidade comprovadamente suspensa; ou (b) cujo
descumprimento ndo resulte em um efeito adverso significativo sobre o Fundo;

contratar, em nome do Fundo, bem como coordenar, os servigos de assessoria, consultoria
e avaliagdo (valuation) relativos aos investimentos ou desinvestimentos do Fundo;

fornecer ao Administrador todas as informagGes e documentos necessarios para que este
possa cumprir suas obrigagGes, incluindo, dentre outros: (a) as informagdes necessarias
para que o Administrador determine se o Fundo se enquadra ou ndo como entidade de
investimento, nos termos da Instrucdo CVM 579/16; (b) as demonstracdes contabeis
anuais auditadas das Sociedades Alvo, quando aplicavel; e (c) quando aplicavel, o laudo
de avaliagdo do valor justo das Sociedades Alvo, preparado por auditores independentes
ou analistas de valores mobilidrios autorizados pela CVM, bem como todos os documentos
necessarios para que o Administrador possa valida-lo e formar suas conclusdes acerca das
premissas utilizadas para o calculo do valor justo;

fornecer ao Administrador, sempre que necessario para atender as solicitacoes da CVM e
dos demais drgaos competentes, os dados, posicdes de carteira, informagoes, analises e
estudos que fundamentaram a compra e/ou venda de qualquer ativo que tenha integrado,
ou ainda integre, a carteira do Fundo, sem qualquer limitacdo, colaborando no
esclarecimento de qualquer duivida que tais 6rgdos regulamentadores possam ter com
relacdo a tais operacdes; e

realizar recomendacOes para a Assembleia Geral de Cotistas sobre a emissdao de novas
Cotas em valor superior ao Capital Autorizado, conforme previsto no Artigo 37°, Paragrafo
Segundo, deste Regulamento.

Paragrafo Primeiro — Para fins do disposto no Artigo 33, § 3°, do Cddigo ABVCAP/ANBIMA, o
Gestor deverd assegurar que a sua equipe-chave, envolvida diretamente nas atividades de gestao
do Fundo, seja sempre composta por um grupo de profissionais dedicados a investimentos
relacionados ao objetivo do Fundo. A equipe-chave sera composta por, no minimo, 3 (trés)
profissionais devidamente qualificados, os quais ndo terao qualquer obrigacdo de exclusividade
ou necessidade de alocagdo de tempo minimo ao Fundo, porém deverdo cumprir os Requisitos
Minimos da Equipe Chave.

Paragrafo Segundo — O Gestor devera assegurar que o valor justo dos Valores Mobiliarios e
Ativos Financeiros investidos, inclusive aqueles contribuidos ao patriménio do Fundo para
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integralizacdo de Cotas, estejam respaldados em laudo de avaliagdo elaborado por Auditores
Independentes ou Analistas de Valores Mobiliarios autorizados pela CVM.

Paragrafo Terceiro — Tendo em vista que o Fundo tera determinados investidores institucionais
como Cotistas (incluindo, sem limitacdo, eventuais entidades de previdéncia complementar e
regimes proprios de previdéncia social), o Gestor devera subscrever, por meio de pessoas e/ou
entidades indicados Paragrafo Quarto deste Artigo 20°, pelo menos 5% (cinco por cento) das
Cotas do Fundo, conforme disposto na alinea (d) do §5° e o §6° do artigo 8° da Resolucdo CMN
3.922 e do §20 do artigo 23 da Resolugdo CMN 4.661. Tais Cotas ndo conferirdo ao Gestor (ou
quaisquer outras pessoas e/ou entidades nos termos do Paragrafo Quarto abaixo) quaisquer
preferéncias, privilégios ou tratamentos diferenciados de qualquer natureza em relagdo aos
demais Cotistas do Fundo.

Paragrafo Quarto — O Gestor podera subscrever as Cotas para fins de composigdo do
investimento mencionado no Paragrafo Terceiro deste Artigo 20° por meio de (individualmente
ou em conjunto): (i) pessoa juridica do proprio Gestor, diretamente ou por meio de fundos de
investimentos exclusivos; (ii) sdcios, diretores ou membros da equipe-chave da gestdo do Fundo,
desde que vinculados ao Gestor e que sejam pessoas naturais domiciliadas no Brasil; ou (iii)
pessoa juridica, sediada no Brasil ou no exterior, que estejam ligadas ao mesmo grupo econémico
do Gestor, excetuadas as empresas coligadas.

Capitulo XI. Substituicdo do Administrador e do Gestor

Artigo 21°, A substituicdo do Administrador e/ou Gestor do Fundo somente se dara nas
seguintes hipdteses:

(i)  rendncia, mediante aviso prévio de, no minimo, 30 (trinta) dias enderecados a cada Cotista,
a CVM e ao Administrador ou Gestor, conforme o caso;

(ii)  destituicdo ou substituicdo por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas regularmente
convocada e instalada nos termos do presente Regulamento, na qual devera também ser
eleito o substituto; e/ou

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

Paragrafo Primeiro — Nos casos de renincia ou destituicdo, o Administrador e o Gestor,
conforme aplicavel, deverdo permanecer no exercicio de suas funcdes até a sua efetiva
substituicdo, que deve ocorrer no prazo de até 180 (cento e oitenta) dias, sob pena de liquidagdo
do Fundo.

Paragrafo Segundo — Nas hipéteses de renincia ou descredenciamento pela CVM, ficara o
Administrador e/ou o Gestor, conforme o caso, obrigado a convocar, imediatamente, Assembleia
Geral de Cotistas para eleger o respectivo substituto, a se realizar no prazo de até 15 (quinze)
dias, sendo também facultada a convocagdo: (i) aos Cotistas que detenham ao menos 5% (cinco
por cento) das Cotas subscritas, nos casos de renuncia; (i)a CVM, no caso de
descredenciamento; ou (iii) a qualquer Cotista caso ndo ocorra convocagao nos termos dos itens
“(i)" e “(ii)" deste Paragrafo Segundo.

Paragrafo Terceiro — No caso de descredenciamento, a CVM devera nomear administrador
temporario até a eleicdo de novo administrador.

Paragrafo Quarto — Nas hipoteses de destituicdo sem Justa Causa do Gestor, além da parcela
devida a titulo de Taxa de Administracdo nos termos do Paragrafo Quarto abaixo, sera devida ao
Gestor remuneracao equivalente a integralidade da Taxa de Performance apurada sobre o valor
do Patriménio Liquido do Fundo na data em que o Gestor for destituido. O calculo do Patriménio
Liquido acima sera feito a partir de laudo de avaliacdo elaborado por Auditores Independentes
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ou Analistas de Valores Mobilidrios autorizados pela CVM, contratado nos termos deste
Regulamento.

Paragrafo Quinto — Para fins de esclarecimento, eventual valorizagdo ou desvalorizagdo do
Patrimonio Liquido do Fundo apds pagamento previsto no Paragrafo Quarto acima ndo ensejara
pagamento adicional ao Gestor ou devolucdo de Taxa de Performance recebida, conforme o caso.

Paragrafo Sexto — Nos casos de rendlncia ou destituicdo, com ou sem Justa Causa, do Gestor
e/ou do Administrador, estes continuardo recebendo, conforme o caso, até a sua efetiva
substituicdo, as parcelas da Taxa Administracdo estipulada neste Regulamento devidas a cada
um, conforme aplicavel, calculada pro rata temporis até a data em que exercer suas funcoes.

Paragrafo Sétimo — Em qualquer das hipdteses de substituicdo, o Administrador ou o Gestor,
conforme o caso, devera enviar ao novo administrador ou ao novo gestor todos os documentos
ou copias relativos as suas atividades como prestador de servigos do Fundo.

Capitulo XII. Remuneracdo do Administrador e do Gestor

Artigo 22°, Em decorréncia da prestagdao dos servicos de gestdo, administragdo, custodia,
tesouraria, controladoria e escrituracdo das Cotas do Fundo prestados pelo Gestor e pelo
Administrador, conforme o caso, o Fundo pagara Taxa de Administracdo anual de 2,0% (dois por
cento) calculada sobre as seguintes bases: (i) durante o Periodo de Investimento, sobre o Capital
Comprometido total; e (ii) apds término do Periodo de Investimento, sobre o Patriménio Liquido
do Fundo, em ambos casos observado o valor mensal minimo de R$ 10.000,00 (dez mil reais),
anualmente corrigido pelo IGP-M em janeiro de cada ano.

Paragrafo Primeiro — A Taxa de Administragdo serd provisionada diariamente, na base de 252
(duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, e paga mensalmente até o 1° (primeiro) Dia Util do
més subsequente a sua vigéncia, nos termos do presente Regulamento.

Paragrafo Unico — Os valores devidos ao Gestor a titulo de taxa de gestdo serdo estabelecidos
no contrato de gestdo e descontados do valor total da Taxa de Administracdo, pagos diretamente
ao Gestor nos termos do Artigo 23 deste Regulamento.

Artigo 23°, O Administrador podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administragdo
sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos eventualmente contratados,
desde que o somatdrio dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administragdo.
Artigo 24°, O Gestor fara jus a uma Taxa de Performance equivalente a 20% (vinte por
cento) dos valores pagos aos Cotistas que vierem a exceder o capital total integralizado no Fundo,
corrigido pela variagdo positiva do Benchmark.

Paragrafo Unico — Os valores a serem distribuidos em razdo da amortizacdo ou resgate das
Cotas serdo pagos:

(i)  primeiramente aos Cotistas, até que os valores por eles recebidos, de forma cumulativa,
sejam equivalentes ao capital total por eles integralizado no Fundo, corrigido pela variacao
positiva do Benchmark; e

(ii)  apods pagamentos previstos no item (i) acima, (a) 80% (oitenta por cento) para os Cotistas,
e (b) 20% (vinte por cento) para o Gestor.

Capitulo XIII. Vedagoes aplicaveis ao Administrador e ao Gestor

Artigo 25°, Sem prejuizo das demais disposicOes legais e regulamentares aplicaveis, é
vedado ao Administrador e ao Gestor, direta e/ou indiretamente, em nome do Fundo:

(i)  receber depositos em conta corrente;
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(i)  contrair ou efetuar empréstimos, salvo (a) caso o Fundo obtenha apoio financeiro direto
de organismos de fomento, estando, nesta hipotese, autorizado a contrair empréstimos,
diretamente, dos organismos de fomento, limitados ao montante correspondente a
30% (trinta por cento) dos ativos do Fundo; (b) nas modalidades estabelecidas pela CVM;
ou (c) para fazer frente ao inadimplemento de cotistas que deixem de integralizar as suas
cotas subscritas;

(ii) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma nas operagoes
praticadas pelo Fundo, exceto mediante aprovacdo dos Cotistas que presentem 2/3 (dois
tercos) das Cotas subscritas;

(iv) vender Cotas do Fundo a prestacdo, salvo o disposto no Artigo 20, § 1° da Instrugdo CVM
578/16;

(v) realizar qualquer investimento ou desinvestimento em descumprimento do disposto na
regulamentacdo em vigor ou neste Regulamento;

(vi) prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

(vii) aplicar recursos: (a) na aquisicdo de bens imoveis; (b) na aquisicdo de direitos creditdrios,
ressalvadas as hipoteses previstas no Artigo 2° deste Regulamento ou caso os direitos
creditdrios sejam emitidos por Sociedades Alvo investidas pelo Fundo; ou (c) na subscricao
ou aquisicdo de agoes de sua propria emissao;

(viii) utilizar recursos do Fundo para pagamento de seguro contra perdas financeiras de Cotistas;
e

(ix)  praticar qualquer ato de liberalidade.

Paragrafo Unico — Caso existam garantias prestadas pelo Fundo, conforme disposto no item

“(iii)” do Artigo 25°, o Administrador deve zelar pela ampla disseminacdo das informagdes sobre

todas as garantias existentes, por meio, no minimo, de divulgacdo de fato relevante e permanente

disponibilizacdo, com destaque, das informacgGes na pagina do Administrador na internet.
SECRO V. CUST(')DIA, CONTROLADORIA E ESCRITURACI\O DE ATIVOS

Artigo 26°. O Administrador também prestara servigos de controladoria e escrituracdo das

Cotas do Fundo. O servico de tesouraria das Cotas do Fundo e custddia dos ativos do Fundo sera

prestado pelo Custodiante.

Paragrafo Primeiro — Sem prejuizo das demais disposicGes legais e regulamentares aplicaveis,
o Custodiante sera responsavel por:

(i) providenciar a abertura de conta corrente de titularidade do Fundo, a qual recebera os
recursos financeiros em moeda corrente nacional na Conta do Fundo e nas contas de
custddia individualizadas dos Cotistas;

(i)  movimentar a Conta do Fundo;

(iii)  efetuar o recebimento de recursos quando da integralizacdo de Cotas e deposita-los,
conforme o caso, diretamente na Conta do Fundo;

(iv) fazer controle das entradas e saidas da Conta do Fundo, para apuracdo dos saldos a serem
informados através de relatdrios ao Gestor;
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V)

(vi)

(vii)

(viii)

()

()

(xi)

(xii)
(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

registrar as operagdes de compra e venda de titulos e valores mobiliarios (incluindo, sem
limitacdo, os Valores Mobiliarios) integrantes do ativo do Fundo, para apuragdo do valor
da Cota e sua rentabilidade;

processar o passivo do Fundo;

fornecer as informagBes trimestrais, semestrais e anuais obrigatérias aos 6rgaos
competentes;

manter atualizados e em perfeita ordem (a) os registros contabeis referentes as operagoes
e ao patrimonio do Fundo; (b) a documentacdo relativa as operagbes do Fundo; e (c) os
balangos e demonstrativos exigidos pela lei;

informar ao Administrador e ao Gestor, diariamente, o valor dos Ativos Financeiros
componentes da carteira de investimentos do Fundo, discriminando o valor atualizado e a
composicdo da carteira do Fundo, contendo quantidade, espécie e cotacdo dos Ativos
Financeiros que a integram, com os respectivos valores a pagar e receber, bem como o
valor de cada aplicacdo;

enviar ao Administrador e ao Gestor, diariamente, o relatério de movimentagdo de recursos
do Fundo (contas a receber e contas a pagar);

remeter ao Administrador, ao Gestor e a CVM, conforme o caso, dentro dos prazos
regulamentares vigentes, sem prejuizo de outras informagGes que sejam ou venham a ser
exigidas, as seguintes informagdes: (a) o valor liquido das Cotas; (b) o Patriménio Liquido
do Fundo; (c) a relagdo das emissdes e amortizacdes de Cotas efetuadas no més, bem
como das distribuicbes de resultados aos Cotistas; e (d) demonstragBes financeiras do
Fundo com os demonstrativos da composigdo e diversificacdao da carteira do Fundo, de
acordo com as informagdes enviadas pelo Administrador;

efetuar a liquidacdo fisica e financeira de todas as operagdes do Fundo;

manter custodiados junto a B3 ou ao SELIC, conforme o caso e se aplicavel, os Ativos
Financeiros integrantes do patriménio do Fundo, observado o disposto no Artigo 15°, item
“(viii)”, acima, e que: (a) somente poderdo ser acatadas pelo Custodiante as ordens
enviadas pelo Gestor, por seu(s) representante(s) legal(is), ou por mandatario(s)
devidamente credenciado(s); e (b) o Custodiante esta proibido de executar ordens que
nao estejam diretamente vinculadas as operagdes de administracdo da carteira do Fundo;

emitir relatdrios sobre os Ativos Financeiros em custddia, disponibilizando-os para o
Administrador e o Gestor;

receber pagamentos, resgates de titulos ou qualquer renda relativa aos Ativos Financeiros,
depositando os valores recebidos na respectiva Conta do Fundo;

debitar da respectiva Conta do Fundo os valores correspondentes as despesas devidas pelo
Fundo;

efetuar, por conta do Administrador, do Gestor ou do Fundo, o pagamento de taxas,
honorarios de agentes e outros profissionais especialmente contratados e despesas
operacionais necessarias, observado o disposto no Artigo 50° deste Regulamento;

(xviii) fazer retengdo, para recolhimento de taxas e impostos, nas operagdes realizadas, quando

(xix)

cabivel;

fornecer qualquer outra informacdo que venha a ser razoavelmente requisitada por
Cotistas, a exclusivo critério do Custodiante;
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(xx) executar os servigos relacionados a subscricdo de Cotas; e
(xxi) processar as informagOes dos Cotistas para fins de imposto de renda.

Paragrafo Unico — A taxa de custédia anual maxima serd de até 0% (zero por cento) ao ano
sobre o Patrimonio Liquido.

SEGAO VI. EMPRESA DE AUDITORIA

Artigo 27°.  Os servigos de auditoria das demonstragdes financeiras e demais contas do Fundo
serdo prestados por uma Empresa de Auditoria eleita pelo Administrador.

Paragrafo Unico — Pelos servicos prestados, a Empresa de Auditoria faré jus ao recebimento
de remuneracdo a ser definida em contrato especifico, a qual sera paga pelo Fundo.

SECAO VII. FATORES DE RISCO E CONFLITOS DE INTERESSE
Capitulo XIV. Fatores de Risco

Artigo 28°. A carteira do Fundo, e por consequéncia seu patriménio, estdo submetidos a
diversos riscos, incluindo, sem limitagdo, os riscos dispostos no Anexo III a este Regulamento.

Capitulo XV. Conflitos de Interesse

Artigo 29°. No momento da aquisicdo de suas respectivas Cotas, cada Cotista devera
reconhecer a existéncia de conflitos de interesses presentes e potenciais relacionados ao proprio
Cotista, sendo certo que a Assembleia Geral de Cotistas sera responsavel por deliberar acerca de
situacdes de conflitos de interesse nos termos deste Regulamento e da regulamentagao aplicavel.
Na hipdtese de existéncia de conflito ou potencial conflito de interesses, o Cotista conflitado
estara impedido de votar em qualquer matéria relacionada ao respectivo conflito.

Artigo 30°. O Gestor e as Afiliadas do Gestor atuam em varios segmentos. As Afiliadas do
Gestor desenvolvem atividades de gestdo de ativos, crédito estruturado, securitizagdo,
distribuicdo de valores mobilidrios (incluindo, sem limitacdo, a distribuicdo das Cotas do Fundo
no ambito da Primeira Oferta e eventuais distribuigbes subsequentes), assessoria financeira,
banco de investimentos, entre outras.

Paragrafo Primeiro — Em razdo da diversidade das atividades desenvolvidas pelas Afiliadas do
Gestor, poderdo ocorrer situagdes nas quais os respectivos interesses das Afiliadas do Gestor
estejam em conflito com os interesses do Fundo. Na hipotese de potenciais situagdes de conflito
de interesses acima mencionadas, incluindo a sua contratacdo para prestagao de servicos e a
celebracdo de transagdes entre tais Afiliadas e o Fundo e/ou as Sociedades Alvo, o Gestor devera
sempre assegurar que tal relacionamento siga padrdes de mercado, levando em consideracdo o
melhor interesse do Fundo e seus Cotistas, respeitado o disposto neste Regulamento e na
regulamentacdo aplicavel sobre conflito de interesses.

Paragrafo Segundo — O Fundo poderd investir parcela de seu Patrimdnio Liquido ndo alocada
em Valores Mobilidrios, nos termos deste Regulamento, em Ativos Financeiros de emissdo do
Administrador, Gestor, Custodiante e/ou suas partes relacionadas, bem como Ativos Financeiros
que sejam fundos de investimento geridos e/ou administrados por tais entidades. Fica desde ja
estabelecido que o investimento em tais Ativos Financeiros ndo configurara conflito de interesses.

SE(;I'-'\O VIII. PATRIMONIO DO FUNDO
Artigo 31°. O Patriménio Liquido do Fundo é constituido pela soma: (i) do caixa disponivel;
(ii) do valor da carteira, incluindo os Valores Mobiliarios e os Ativos Financeiros, contabilizado na
forma do Artigo 32° deste Regulamento; e (iii) dos valores a receber, deduzidas de tal soma as
exigibilidades.
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Artigo 32°, A avaliacdo do valor da carteira do Fundo sera feita utilizando-se para cada Valor
Mobilidrio integrante da carteira os critérios previstos na Instrugdo CVM 579/16.

SE(;KO IX. AS COTAS
Capitulo XVI. Caracteristicas gerais

Artigo 33°, As Cotas do Fundo corresponderdo a fragdes ideais de seu patrimonio, terdo
forma nominativa e escritural e pertencem a uma Unica classe, nos termos do artigo 19 da
Instrugdo CVM 578/16, conferindo aos seus titulares os mesmos direitos e obrigagdes, incluindo
o direito de comparecer as assembleias gerais, sendo atribuido a cada Cota, independente da
classe, o direito a um voto nas assembleias gerais.

Artigo 34°. A propriedade das Cotas nominativas e escriturais presumir-se-a pela conta de
deposito das Cotas, aberta em nome do Cotista e o extrato das contas de depdsito representara
0 numero inteiro ou fracionario de Cotas pertencentes ao Cotista.

Capitulo XVII. Resgate das Cotas

Artigo 35°. Tendo em vista a natureza do Fundo, ndo havera resgate de Cotas a qualquer
tempo, sendo na data de liquidagdo do Fundo e segundo os procedimentos previstos neste
Regulamento.

Capitulo XVIII. Valor das Cotas

Artigo 36°.  As Cotas terdo seu valor calculado diariamente e tal valor correspondera a divisdo
do Patriménio Liquido pelo nimero de Cotas emitidas e em circulagdo, ambos na data de
apuracao do valor das Cotas.

SECAO X. EMISSAO E COLOCAGCAO DAS COTAS
Capitulo XIX. Subscricao de Cotas

Artigo 37°. O Fundo emitird Cotas, em uma ou mais distribuicGes. No ambito da Primeira
Oferta, serdo emitidas, no minimo, 300.000.000 (trezentas milhdes) e no maximo 1.700.000.000
(um bilhdo e setecentos milhGes) Cotas com preco de unitario de emissdo de R$ 1,00 (um real),
totalizando o montante minimo de R$ 300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais) e maximo de
R$ 1.700.000.000,00 (um bilhdo e setecentos milhdes de reais). O Fundo iniciara suas atividades
mediante a subscricdo de, no minimo, R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais), a critério do
Gestor.

Paragrafo Primeiro - Para a Primeira Oferta, o preco de integralizacdo de cada Cota subscrita
sera equivalente ao seu preco de emissdo, nos termos do respectivo Compromisso de
Investimento a ato de aprovacdo da Primeira Oferta. Apos o encerramento da Primeira Oferta,
os novos Cotistas que vierem a subscrever Cotas pagarao um prego de integralizagao definido no
respectivo Suplemento.

Paragrafo Segundo - Apos a primeira emissdo, eventuais novas emisses de Cotas somente
poderdo ocorrer nas seguintes hipdteses: (i) mediante aprovacdo da Assembleia Geral de
Cotistas, sem limitacdo de valor; ou (ii) mediante simples deliberacdo do Administrador, conforme
instrugbes do Gestor e a seu exclusivo critério, desde que limitado ao Capital Autorizado para
emissao de Cotas. Adicionalmente, o Gestor, a seu exclusivo critério, podera reduzir o limite do
Capital Autorizado, sem necessidade de aprovacdo em Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Terceiro — Os aspectos relacionados a cada emissdo e distribuicdo de Cotas serdo
detalhados no respectivo Suplemento, elaborado conforme modelo previsto no Anexo V a este
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Regulamento. As novas Cotas poderao ser distribuidas mediante oferta publica, nos termos da
regulamentacdo aplicavel.

Paragrafo Quarto — O preco de emissdo das Cotas objeto da nova emissdo devera ser fixado
tendo-se em vista: (i) o valor patrimonial das Cotas, representado pelo quociente entre o valor
do Patrimonio Liquido atualizado do Fundo e o nimero de Cotas emitidas, apurado em data a ser
fixada no respectivo instrumento de aprovacdo da nova emissdo; (ii) as perspectivas de
rentabilidade do Fundo; ou (iii) o valor de mercado das Cotas ja emitidas, apurado em data a ser
fixada no respectivo instrumento de aprovacdo da nova emissao. Em caso de emissdes de novas
Cotas até o limite do Capital Autorizado, caberd ao Gestor a escolha do critério de fixacdo do
valor de emissdo das novas Cotas dentre as trés alternativas acima. Nos demais casos, o preco
de emissdao de novas Cotas devera ser fixado por meio de Assembleia Geral, conforme
recomendacao do Gestor.

Paragrafo Quinto — Os Cotistas ja integrantes do Fundo no momento de novas emissdes de
Cotas terdo direito de preferéncia para a subscricdo de tais Cotas, ndo podendo ceder tal direito
de preferéncia a terceiros. O exercicio do direito de preferéncia pelos Cotistas devera ser
comunicado ao Administrador em até 10 (dez) dias corridos contados do comunicado de inicio da
nova emissao de Cotas, seja por ato Unico do Administrador por meio do Capital Autorizado, seja
pela divulgagdo da ata da Assembleia Geral de Cotistas que deliberar pela nova emissao.

Paragrafo Sexto — O Fundo ndo possui taxa de saida e taxa de ingresso.

Artigo 38°.  As Cotas somente poderdo ser subscritas por pessoas que sejam consideradas
Investidores Qualificados.

Paragrafo Primeiro — No momento da subscricdo das Cotas, cabera a instituigdo intermediaria
da oferta ou ao Administrador, conforme aplicavel, averiguar a condicdo de Investidor Qualificado
do subscritor das Cotas.

Paragrafo Segundo — As Cotas poderdo ser registradas para distribuigdo no MDA e negociacdo
no Fundos21 — Médulo de Fundos, ambos administrados e operacionalizados pela B3.

Capitulo XX. Integralizacdo das Cotas

Artigo 39°.  No ato de subscrigdo das Cotas e adesdo ao Fundo, o investidor devera assinar
o respectivo Compromisso de Investimento e o Termo de Adesdo, no qual declarara que conhece
e esta ciente de todos os termos e condicdes do Fundo, em especial dos riscos aplicaveis ao
investimento nas Cotas.

Paragrafo Primeiro — Ao celebrar o Compromisso de Investimento, o investidor se
comprometera, de forma irrevogavel e irretratavel, a integralizar as Cotas por ele subscritas em
atendimento as Chamadas de Capital que venham a ser realizadas pelo Administrador, nos termos
deste Regulamento.

Paragrafo Segundo — As Cotas serdo integralizadas pelo respectivo preco de integralizacdo
definido no respectivo Suplemento, em atendimento as Chamadas de Capital a serem realizadas
pelo Administrador, conforme instrugdes do Gestor e de acordo com este Regulamento.

Paragrafo Terceiro — Na medida em que sejam identificadas oportunidades de investimento
em Valores Mobiliarios e/ou necessidades de recursos para pagamento de despesas e encargos
do Fundo, o Administrador, de acordo com as instrucdes do Gestor, realizara Chamadas de
Capital, ou seja, comunicara os Cotistas sobre tal oportunidade e/ou necessidade, solicitando o
aporte de recursos no Fundo mediante a integralizacdo parcial ou total das Cotas subscritas por
cada um dos Cotistas nos termos dos respectivos Compromissos de Investimento.

Paragrafo Quarto — As Chamadas de Capital para a realizagdo de investimentos em Valores
Mobilidrios serdo realizadas a qualquer momento durante o Periodo de Investimento e estardo
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limitadas ao valor do Capital Comprometido de cada Cotista, conforme Compromisso de
Investimento. As Chamadas de Capital para o pagamento de despesas e encargos do Fundo
poderdao ser realizadas a qualquer momento durante o Prazo de Duragao, mas ndo estarao
limitadas ao valor do Capital Comprometido de cada Cotista.

Paragrafo Quinto — Ao receberem a Chamada de Capital, os Cotistas serdo obrigados a
integralizar parte ou a totalidade de suas Cotas, no prazo maximo de 10 (dez) dias contados do
recebimento da Chamada de Capital, conforme solicitado pelo Administrador, em observancia as
instrugGes do Gestor, e de acordo com o disposto nos respectivos Compromissos de Investimento.

Paragrafo Sexto — A integralizagdo de Cotas sera realizada: (i) em moeda corrente nacional (a)
por meio do MDA, administrado e operacionalizado pela B3, ou (b) por meio de crédito dos
respectivos valores em recursos disponiveis diretamente na conta de titularidade do Fundo,
mediante qualquer mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo Banco Central.

Paragrafo Sexto — Até que os investimentos do Fundo em Valores Mobilidrios sejam realizados,
quaisquer valores que venham a ser aportados no Fundo deverdo ser aplicados nos termos do
Artigo 209, itens “(i)” e “(ii)", deste Regulamento.

Paragrafo Sétimo — As Cotas que ndo forem efetivamente subscritas e integralizadas deverao
ser canceladas pelo Administrador.

Artigo 40°.  No caso de inadimplemento, o Administrador notificara o Cotista Inadimplente
para sanar o inadimplemento no prazo de até 10 (dez) dias corridos. Caso o Cotista Inadimplente
ndo sane o inadimplemento dentro de 3 (trés) Dias Uteis contados da notificagdo descrita acima,
o Administrador podera tomar quaisquer das seguintes providéncias, em conjunto ou
isoladamente:

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

(ii) deduzir o valor inadimplido de quaisquer distribuicdes pelo Fundo devidos a esse Cotista
Inadimplente, desde a data em que esse saldo deveria ter sido pago até a data em que
ocorrer 0 pagamento integral desse saldo, sendo certo que eventuais saldos existentes,
apos esta deducdo, serao entregues ao Cotista Inadimplente;

(iii) contrair, em nome do Fundo, empréstimo para sanar o referido inadimplemento e
limitado ao valor inadimplido, direcionando os juros e demais encargos ao Cotista
Inadimplente, podendo o Administrador, em nome do Fundo, dar as Cotas do Cotista
Inadimplente em garantia ao empréstimo (e direcionar os recebiveis oriundos de tais
Cotas do Cotista Inadimplente para sanar tal empréstimo), nas condi¢des acordadas
entre os Administrador e a instituicdo concedente do empréstimo; e

(iv) convocar uma Assembleia Geral, desde que o Fundo ndo detenha recursos em caixa
suficientes para os fins da Chamada de Capital em questdo, com o objetivo de deliberar
a proposta de que o saldo ndo integralizado pelo Cotista Inadimplente o seja pelos
demais Cotistas, proporcionalmente a participacdo de cada Cotista na Chamada de
Capital em questdo, limitado ao respectivo saldo disponivel de cada Capital
Comprometido individual e desde que a nhova Chamada de Capital seja suficiente para
sanar o inadimplemento do Cotista Inadimplente.

Paragrafo Primeiro — O Cotista Inadimplente terd seus direitos politicos e econdmicos
suspensos até o que ocorrer primeiro dentre: (i) a data em que for quitada a obrigacdo do Cotista
Inadimplente; e (i) a data de liquidagdo do Fundo.
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Paragrafo Segundo — Caso o Cotista Inadimplente venha a cumprir com suas obrigacdes apds
a suspensao de seus direitos, conforme indicado acima, tal Cotista Inadimplente reassumira seus
direitos politicos e patrimoniais, conforme previsto neste Regulamento.

Paragrafo Terceiro — Todas as despesas, incluindo honorarios advocaticios, incorridas pelo
Administrador ou pelo Fundo em com relagdo a inadimpléncia do Cotista Inadimplente deverdo
ser suportadas por tal Cotista Inadimplente integralmente, a menos que de outra forma
determinado pelo Administrador em sua exclusiva discricionariedade.

Paragrafo Quarto — Em caso de inadi,mpléncia decorrente de falha operacional, sera concedido
aos Cotistas o prazo de 1 (um) Dia Util contado da data de seu vencimento original para a
realizacao do pagamento da integralizacdo de Cotas sem a incidéncia de qualquer penalidade,
multa ou mora.

Capitulo XXI. Transferéncia das Cotas

Artigo 41°.  No caso de alienagdo voluntaria de Cotas, o Cotista alienante devera manifestar
sua intencdo mediante notificacdo ao Administrador e ao Gestor, os quais informardo aos demais
Cotistas, observado que os demais Cotistas terdo direito de preferéncia para adquirir as Cotas
ofertadas pelo Cotista alienante, em igualdade de condigdes, na proporgao das Cotas subscritas
por cada Cotista (excetuadas da base de célculo as Cotas detidas pelo Cotista alienante)
especificando o prego, condigdes de pagamento e demais condigdes aplicaveis a oferta. Os
procedimentos para exercicio do direito de preferéncia serdo detalhados nos Compromissos de
Investimento.

Paragrafo Primeiro — Fica desde ja estabelecido que os Cotistas poderdo alienar
voluntariamente as Cotas por eles subscritas e ndo integralizadas, hipétese na qual o direito de
preferéncia aqui previsto também se aplicara, observado o disposto no Paragrafo Terceiro abaixo.

Paragrafo Segundo — A validade e eficicia de qualquer transferéncia de Cotas a quaisquer
terceiros estardo sujeitas a: (i) observancia ao disposto neste Regulamento; (ii) comprovagdo, ao
intermediario das operages de aquisicdo de Cotas no mercado secundario, de que o adquirente
das Cotas se qualifica para ser investidor do Fundo, nos termos do Regulamento; e (iii) aprovacao
do Gestor. Caso quaisquer Cotas a serem alienadas ndao sejam adquiridas pelos demais Cotistas
em razdo do exercicio do direito de preferéncia descrito acima, o Gestor e/ou suas afiliadas terdo
direito de preferéncia para tal aquisicdo, nos mesmos termos e condigGes de potencial adquirente
para tais Cotas.

Paragrafo Terceiro — No caso das Cotas a serem cedidas ndo estarem integralizadas, o
potencial adquirente deverd, como condicdo de validade para a referida transferéncia, assumir
expressamente, por escrito, a responsabilidade por todas as suas obrigacdes perante o Fundo no
tocante a integralizacdo das Cotas ndo integralizadas.

Paragrafo Quarto — Ndo havera direito de preferéncia nas hipdteses de: (i) sucessdo de Cotista
(causa mortis ou decorrente de reestruturagao societaria do Cotista, entre outros eventos de
sucessdo), ou (ii) em se tratando de Cotista pessoa fisica, em caso de transferéncia a seu conjuge
e/ou filho/a(s), ou (iii) transferéncia pelo Cotista para suas Partes Relacionadas e/ou veiculos ou
fundos de investimento detidos exclusivamente pelo Cotista, observado que, para seja realizada
uma transferéncia nos termos deste item, o Administrador e o Gestor deverdo ser notificados
sobre a operagdo com no minimo 5 (cinco) Dias Uteis de antecedéncia, podendo recusar a referida
transferéncia mediante justificativa por escrito.

SEGAO XI. AMORTIZAGAO DAS COTAS
Artigo 42°,  Qualquer distribuicdo dos recursos financeiros liquidos do Fundo para os Cotistas
ocorrera somente por meio da amortizacdo integral ou parcial das suas Cotas, findo o periodo de

Investimentos do Fundo, observadas as disposicoes deste Regulamento e do Suplemento
referente a cada emissdo de Cotas, observado que qualquer amortizacdo e distribuicdo de
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recursos financeiros liquidos devera ser realizada de forma pro rata para todos os Cotistas, sem
prejuizo ao disposto no Artigo 41° deste Regulamento.

Paragrafo Unico — Sujeito a prévia instrucdo dada pelo Gestor, o Administrador realizara
amortizacdes parciais e/ou integrais das Cotas a qualquer momento no decorrer do Prazo de
Duracdo, findo o Periodo de Investimento do Fundo, a medida que o valor dos ganhos e
rendimentos do Fundo decorrentes dos seus investimentos em Valores Mobiliarios e em Ativos
Financeiros seja suficiente para pagar o valor de todas as exigibilidades e provisGes do Fundo.
Qualquer distribuigdo a titulo de amortizacdo de Cotas abrangera todas as Cotas em beneficio da
totalidade dos Cotistas.

Artigo 43°.  Para fins de amortizacdo de Cotas, sera considerado o valor da Cota do Dia Util
imediatamente anterior a data do pagamento da respectiva parcela de amortizacdo,
correspondente a divisdo do Patriménio Liquido pelo nimero de Cotas emitidas e em circulagéo,
ambos apurados no Dia Util imediatamente anterior a referida data do pagamento da respectiva
parcela de amortizagdo.

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

Artigo 44°.  Os pagamentos de amortizages das Cotas serdo realizados prioritariamente em
moeda corrente nacional, podendo ser realizados em Valores Mobilidrios e/ou Ativos Financeiros,
quando houver deliberacdo da Assembleia Geral neste sentido. Os pagamentos em moeda
corrente nacional serdo realizados por meio de qualquer mecanismo de transferéncia de recursos
autorizado pelo Banco Central.

Paragrafo Unico — Ao final do Prazo de Duracdo ou quando da liquidagao antecipada do Fundo,
todas as Cotas deverdo ter seu valor integralmente amortizado. Nao havendo recursos em moeda
corrente nacional suficientes para realizar o pagamento da amortizacdo total das Cotas em
circulacdo a época da liquidacdo do Fundo, o Administrador devera convocar a Assembleia Geral
a fim de deliberar sobre a prorrogacdo do Prazo de Duragdo ou o resgate de Cotas em Valores
Mobilidrios.
SE(}KO XII. ASSEMBLEIA GERAL
Capitulo XXII. Competéncia da Assembleia Geral

Artigo 45°.  Caberd privativamente a Assembleia Geral de Cotistas do Fundo, observados os
respectivos quoruns de deliberagdo definidos no presente Regulamento:

(i)  tomar, anualmente, as contas relativas ao Fundo e deliberar, em até 180 (cento e oitenta)
dias ap6s o término do exercicio social do Fundo, sobre as demonstracGes contadbeis
apresentadas pelo Administrador relativas ao exercicio social encerrado;

(ii)  alterar o presente Regulamento;

(ii)  deliberar sobre a destituigdo ou substituicdo do Administrador e/ou do Custodiante, bem
como a escolha do respectivo substituto;

(iv) deliberar sobre a destituicdo ou substituicdo do Gestor sem Justa Causa, bem como a
escolha do respectivo substituto;

(v) deliberar sobre a destituicdo ou substituicdo do Gestor com Justa Causa, bem como a
escolha do respectivo substituto;

(vi) deliberar sobre a fusdo, incorporagdo, cisdo, transformacdo ou eventual liquidacdo do
Fundo;
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(vii) deliberar sobre a emissao e distribuicdo de novas Cotas em quantidade superior ao Capital
Autorizado do Fundo;

(viii) deliberar sobre eventual aumento na Taxa de Administracdo ou na Taxa de Performance;
(ix) deliberar sobre a prorrogagao e/ou alteragao do Prazo de Duragdo do Fundo;

(x)  deliberar sobre a alteragdo do quérum de instalacdo e deliberagao da Assembleia Geral de
Cotistas;

(xi) deliberar sobre a instalagdo, composicdo, organizagao e funcionamento dos comités e
conselhos do Fundo, se aplicavel;

(xii) deliberar sobre requerimento de informagGes por parte de Cotistas, observado o Paragrafo
Segundo do Artigo 20° deste Regulamento e o paragrafo Unico do artigo 40 da Instrucdo
CVM 578/16;

(xiii) deliberar sobre a prestagao de fianca, aval, aceite ou qualquer outra forma de coobrigagdo
e de garantias reais em nome do Fundo;

(xiv) deliberar a respeito de eventuais conflitos de interesse entre o Fundo e seu Administrador
ou Gestor e entre o Fundo e qualquer Cotista, ou grupo de Cotistas, que detenham mais
de 5% (cinco por cento) das Cotas subscritas;

(xv) deliberar sobre a inclusdo de encargos ndo previstos no Artigo 50°1 deste Regulamento
ou o0 aumento dos limites maximos previstos neste Regulamento;

(xvi) deliberar sobre a aprovagao do laudo de avaliacdo do valor justo de ativos, caso utilizados
na integralizagdo de Cotas do Fundo, se aplicavel, conforme Artigo 20, § 7°, da Instrugdo
CVM 578/16;

(xvii) alterar a classificacdo do Fundo definida no Paragrafo Quinto do Artigo 1° deste
Regulamento, conforme disposicoes do Cddigo ABVCAP/ANBIMA;

(xviii) deliberar sobre a aplicacdo de recursos do Fundo em titulos e valores mobilidrios de
emissdo de Sociedades Alvo nas hipdteses previstas no Artigo 100 deste Regulamento;

(xix) em caso de liquidacdo do Fundo nos termos do Artigo 619, item “(iii)", deste Regulamento,
deliberar sobre as providéncias a serem tomadas para a distribuicdo de bens e/ou direitos
do Fundo aos Cotistas;

(xx) deliberar sobre a dispensa a participacao do fundo no processo decisorio das Sociedades
Alvo quando o valor contabil do investimento tenha sido reduzido a zero; e

(xxi) deliberar sobre a aprovacdo de operagdes com partes relacionadas indicadas no Artigo 10°
deste Regulamento.

Paragrafo Primeiro — Este Regulamento podera ser alterado independentemente de
Assembleia Geral ou de consulta aos Cotistas sempre que: (i) decorrer exclusivamente da
necessidade de atendimento a exigéncias expressas da CVM ou de adequacdo a normas legais,
regulamentares ou autorreguladoras ou de entidade administradora de mercados organizados
onde as Cotas do Fundo sejam admitidas a negociacdo; (ii) for necessaria em virtude da
atualizagdo dos dados cadastrais do Administrador ou dos prestadores de servigos do Fundo, tais
como alteracdo na razao social, enderego, pagina na rede mundial de computadores e telefone;
e (iii) envolver reducdo da Taxa de Administracdo ou da Taxa de Performance. As alteracoes
referidas nos itens “(i)” e “(ii)” acima devem ser comunicadas aos Cotistas no prazo de até 30
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(trinta) dias contado da data em que tiverem sido implementadas, enquanto a alteragao referida
no item “(iii)” acima devera ser comunicada imediatamente aos Cotistas.

Paragrafo Segundo — As deliberagGes da Assembleia Geral de Cotistas poderdo ser tomadas
mediante processo de consulta formal, sem necessidade de reunido dos Cotistas, devendo constar
da consulta todos os elementos informativos necessérios ao exercicio do direito de voto pelo
Cotista.

Paragrafo Terceiro —A resposta pelos Cotistas a consulta devera se dar dentro do prazo de 15
(quinze) dias, admitida assinatura fisica ou eletronica. A auséncia de resposta neste prazo sera
considerada como uma abstencdo por parte do Cotista. A aprovacdo da matéria objeto da
consulta formal obedecerd aos mesmos quoruns de aprovacao previstos neste Regulamento,
considerando—se a presentes os Cotistas que tenham respondido a consulta.

Paragrafo Quarto — Serdo excluidos do computo dos quéruns de presenca e deliberacdo as
Cotas de titularidade dos Cotistas que se declarem em situagao de conflito de interesses.

Capitulo XXIII. Condigcoes da Convocagao da Assembleia Geral de Cotistas

Artigo 46°. A Assembleia Geral podera ser convocada pelo: (i) Administrador; (ii) pelo
Gestor; ou (iii) por Cotistas, através do Administrador, que detenham, no minimo, 5% (cinco por
cento) do total das Cotas subscritas do Fundo. A convocagao da Assembleia Geral por Cotista
devera: (a) ser dirigida ao Administrador, que deve, no prazo maximo de 30 (trinta) dias contado
do recebimento, realizar a convocagdo da Assembleia Geral de Cotistas as expensas do
requerente, salvo se Assembleia Geral de Cotistas assim convocada deliberar em contrario; e
(b) conter eventuais documentos necessarios ao exercicio do voto dos demais Cotistas.

Paragrafo Primeiro — A Assembleia Geral serd considerada devidamente instalada com a
presenca de qualquer nimero de Cotistas.

Paragrafo Segundo — A convocacdo da Assembleia Geral podera ser feita, a critério do
Administrador: (i) mediante envio de correio eletronico (e-mail); (ii) por correspondéncia; e/ou
(iii) publicacdo no periddico do Fundo, em qualquer dos casos devendo constar dia, hora e local
(conforme aplicavel) de realizagdo da Assembleia Geral e os assuntos a serem discutidos e
votados. Os Cotistas deverdo manter atualizados perante o Administrador todos os seus dados
cadastrais, como nome completo, enderego e endereco eletronico para fins de recebimento da
comunicagdo mencionada neste Paragrafo.

Paragrafo Terceiro — A convocagdo da Assembleia Geral deve ser feita com 15 (quinze) dias
de antecedéncia da data prevista para a sua realizacdo, devendo conter a descrigao dos assuntos
a serem discutidos e votados. O Administrador devera disponibilizar aos Cotistas todas as
informagOes e documentos necessarios ao exercicio do direito de voto, na data de convocagdo
da Assembleia Geral.

Paragrafo Quarto — Sera admitida a realizacdo de assembleias gerais por meio de conferéncias
telefonicas, ndo excluidas a obrigatoriedade de elaboracdo e assinatura, fisica ou eletronica, de
ata da reunido, com descricdo dos assuntos deliberados.

Paragrafo Quinto — As decisGes da Assembleia Geral devem ser divulgadas aos Cotistas no
mesmo dia de sua realizagao, por correio eletronico (e—mail), ou carta enderecado a cada Cotista.
A ata da Assembleia Geral de Cotistas devera ser disponibilizada aos Cotistas em até 8 (oito) dias
de sua ocorréncia.

Paragrafo Sexto — As deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas serdo registradas em ata
lavrada no livro proprio.
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Paragrafo Sétimo — Independentemente das formalidades descritas no caput e demais
paragrafos deste Artigo, a Assembleia Geral sera considerada regular se todos os Cotistas
estiverem presentes.

Capitulo XXIV. Quérum de Deliberagao

Artigo 47°.  As deliberagGes serdo tomadas pelo critério da maioria simples de Cotas dos
presentes, ressalvados: (i) os quéruns dispostos no artigo 29, §2° e §3°, da Instrugao CVM
578/16; (ii) o quérum para aprovacdo da matéria do item “(iv)” do Artigo 45° deste Regulamento
o qual dependera de voto afirmativo de Cotistas representando 90% (noventa por cento) do total
das Cotas subscritas; (iii) 0 quérum para aprovacao da matéria dos itens “(v)” e “(xxi)” do Artigo
450, que dependera do voto afirmativo de Cotistas representando a maioria do total das Cotas
subscritas.

Paragrafo Primeiro — Cada Cota subscrita tera direito a 1 (um) voto nas assembleias gerais de
Cotistas.

Paragrafo Segundo — Somente poderao votar na Assembleia Geral os Cotistas que, na data da
convocagao, estiverem registrados como Cotistas do Fundo.

Paragrafo Terceiro — Terdo qualidade para comparecer a Assembleia Geral, ou para votar no
processo de deliberagdo por consulta, os Cotistas do Fundo inscritos no registro de Cotistas na
data de convocacdo da Assembleia Geral, seus representantes legais ou seus procuradores
legalmente constituidos ha menos de 1 (um) ano.

Paragrafo Quarto — Os Cotistas poderdo votar por meio de comunicagdo escrita ou eletronica,
desde que recebida pelo Administrador até a data da Assembleia Geral, observado o disposto
neste Regulamento.

Paragrafo Quinto — Os votos e quéruns de deliberagdo previstos neste Regulamento devem
ser computados de acordo com a quantidade de Cotas subscritas, observado o Paragrafo Sexto
deste Artigo 47°.

Paragrafo Sexto — O Cotista deve exercer o direito de voto no interesse do Fundo, observado
o disposto abaixo:

(i) ndo podem votar nas assembleias gerais do Fundo e nem fazer parte do cémputo para fins
de apuracdo do quérum de aprovacdo: (a) o Administrador ou o Gestor; (b) os socios,
diretores e funcionarios do Administrador ou do Gestor; (c) empresas consideradas partes
relacionadas ao Administrador ou ao Gestor, seus socios, diretores e funcionarios; (d) os
prestadores de servigos do Fundo, seus sdcios, diretores e funcionarios; (e) o Cotista de
cujo interesse seja conflitante com o do Fundo; e (f) o Cotista, na hipétese de deliberagdo
relativa a laudos de avaliagdo de bens de sua propriedade que concorram para a formagao
do patriménio do Fundo;

(i) ndo se aplica a vedacdo prevista no item “(i)” acima quando: (a) os unicos Cotistas do
Fundo forem as pessoas mencionadas no item “(i)” acima; ou (b) houver aquiescéncia
expressa da maioria dos demais Cotistas, manifestada na propria assembleia, ou em
instrumento de procuracdo que se refira especificamente a assembleia em que se dara a
permissao de voto;

(i) o Cotista deve informar ao Administrador e aos demais Cotistas as circunstancias que
possam impedi-lo de exercer seu voto, nos termos do item “(i)” acima, sem prejuizo do
dever de diligéncia do Administrador e do Gestor em buscar identificar os Cotistas que
estejam nessa situacao.

Paragrafo Sétimo — SituagGes de potencial conflito de interesse deverdo ser submetidas para
analise e deliberacdo da Assembleia Geral.
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Paragrafo Oitavo — Sem prejuizo do disposto acima, fica desde ja estabelecido que o Gestor
podera votar nas Assembleias Gerais na qualidade de representante dos fundos de investimento
por ele geridos que sejam Cotistas do Fundo.

Capitulo XXV. Comparecimento a Assembleia Geral de Cotistas

Artigo 48°.  Qualquer Cotista podera comparecer as assembleias gerais de Cotistas do Fundo.

Capitulo XXVI. Efeito Vinculante das Assembleias Gerais de Cotistas

Artigo 49°.  As deliberagdes tomadas pelos Cotistas, observados os quéruns de deliberagao
estabelecidos no presente Regulamento, serdo existentes, validas e eficazes e obrigardo os
titulares das Cotas, independentemente de terem comparecido a Assembleia Geral, do voto
proferido ou da exclusdo do direito de voto em razdo da matéria objeto de deliberacdo.

SEGCAO XIII. ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 50°.  Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo e da Taxa de
Performance:

0}

(if)

(iii)

(v)

)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

()

()

(xii)

emolumentos, encargos com empréstimos e comissOes pagos por operagdes do Fundo,
inclusive operacdes de compra e venda de titulos e valores mobilidrios integrantes da
carteira do Fundo;

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

despesas com registro de documentos em cartdrio, impressado, expedicdo e publicacdo de
relatorios, formularios e periodicos;

despesas com correspondéncias do interesse do Fundo, inclusive comunicagdes aos
Cotistas e divulgagdo das informagGes sobre o Fundo em meio digital;

honorarios e despesas dos auditores encarregados da auditoria anual das demonstracGes
contabeis do Fundo;

honorarios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em razdo de defesa dos
interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenagdo imputada ao
Fundo, caso o mesmo venha a ser vencido;

parcela de prejuizos eventuais ndo coberta por apdlices de seguro e ndo decorrentes de
culpa ou dolo dos prestadores de servico do Fundo no exercicio de suas funcgdes;

prémios de seguro, bem como quaisquer despesas relativas a transferéncia de recursos do
Fundo entre bancos;

quaisquer despesas inerentes a fusao, incorporacdo, cisdo, transformacao ou liquidacdo do
Fundo, sem limitacdo de valores;

despesas inerentes a realizagdo de Assembleia Geral de Cotistas, reuniées de comités ou
conselhos do Fundo, conforme o caso, sem limitagdo de valores;

despesas com liquidacdo, registro, negociacdo e custodia de operaces com Valores
Mobilidrios e/ou Ativos Financeiros;

despesas com a contratagdo de terceiros para prestar servicos legais, fiscais, contabeis, de
cobranca e de consultoria especializada, incluindo (a) despesas preparatdrias para leilGes
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e qualificacdo do Fundo e/ou sociedades por ele investidas como proponentes de tais
leildes, (b) despesas com a contratacdo de assessores financeiros em potencial operacoes
de investimento e/ou desinvestimento pelo Fundo, em qualquer caso, sem limitacdo de
valores;

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

(xiv) despesas com a contribuicdo anual devida as entidades autorreguladoras ou as entidades
administradoras do mercado organizado em que o Fundo tenha suas Cotas admitidas a
negociagao;

(xv) despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operacBes ou com certificados
ou recibos de deposito de Valores Mobiliarios;

(xvi) despesas relacionadas a oferta de distribuigdo primaria de Cotas, incluindo assessoria legal,
tributos, taxas de registro na CVM, na ANBIMA e na B3, conforme aplicavel, bem como
outras despesas comprovadas como tendo sio necessarias a realizagdo da respectiva
oferta, as quais serdo devidamente descritas nos documentos da Primeira Oferta ou das
Ofertas Subsequentes, conforme o caso;

(xvii) despesas com escrituragdo de Cotas, sendo que os Cotistas ao aderirem ao presente
Regulamento ficam cientes e aprovam, expressamente, que tais despesas sejam
consideradas como encargo do Fundo, observado que tais despesas ndo estarao
englobadas no valor da Taxa de Administracdo e na Taxa de Performance;

(xviii) honorarios e despesas relacionadas a atividade de formador de mercado; e

(xix) despesas inerentes a constituigdo do Fundo, incluindo registros em cartdrio, se aplicavel,
e despesas para registo do Fundo no CNPJ/ME, servigos legais e demais despesas
comprovadas como tendo sido necessarias a constituicdo do Fundo, limitadas até 5%
(cinco por cento) do Capital Comprometido do Fundo.

Paragrafo Primeiro — O Administrador e/ou o Gestor poderdo estabelecer que parcelas da Taxa
de Administracdo sejam pagas diretamente pelo Fundo aos prestadores de servicos que tenham
sido subcontratados pelo Administrador e/ou pelo Gestor, desde que o somatdrio dessas parcelas
nao exceda o montante total da Taxa de Administracdo.

Paragrafo Segundo — Quaisquer das despesas ndo listadas acima correrdao por conta do
Administrador ou do Gestor, salvo decisdo contraria da Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Terceiro — Independentemente de ratificagdo pela Assembleia Geral de Cotistas, as
despesas previstas neste Artigo incorridas pelo Administrador anteriormente a constituicdo do
Fundo ou ao seu registro na CVM serdo passiveis de reembolso pelo Fundo, desde que incorridas
nos 12 (doze) meses anteriores a data da concessdo do registro de funcionamento do Fundo na
CVM. Nesta hipdtese, os respectivos comprovantes das despesas devem ser passiveis de nota
explicativa e de auditoria no momento em que forem elaboradas as demonstracdes financeiras
do primeiro exercicio fiscal do Fundo.

SECAO XIV. DEMONSTRACOES CONTABEIS
Artigo 51°, O Fundo é considerado, inicialmente, uma entidade de investimento nos termos
dos artigos 4° e 5° da Instrucdo CVM 579 e tera escrituragdo contabil prépria, devendo as
aplicagbes, as contas e as demonstracdes contabeis do Fundo serem segregadas das do
Administrador, bem como das do Custodiante.

Paragrafo Primeiro — O exercicio social do Fundo tem duragdo de um ano, com inicio em 1°
de abril e término em 31 de marco.
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Paragrafo Segundo — Os ativos e passivos do Fundo, incluindo a sua carteira de investimentos,
serdo apurados com base no BR GAAP e demais normas aplicaveis, especialmente a Instrucdo
CVM 579/16, inclusive para fins de provisionamento de pagamentos, encargos, passivos em geral
e eventual baixa de investimentos.

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

(i) os Valores Mobiliarios e Ativos Financeiros de renda varidvel serdo contabilizados pelo
respectivo valor justo com base em laudo de avaliagdo preparado por terceiros
independentes contratados de comum acordo pelo Administrador e pelo Gestor, nos
termos previstos pela Instrucdao CVM 579/16 e deste Regulamento;

(ii) os Valores Mobilidrios e Ativos Financeiros de renda fixa sem cotagdo disponivel no
mercado serdo contabilizados pelo custo de aquisigdo, ajustado pela curva do titulo,
pelo prazo a decorrer até o seu vencimento; e

(iii) os demais Valores Mobiliarios e Ativos Financeiros de renda fixa com cotacdo disponivel
no mercado serdo contabilizados pelo preco de mercado, de acordo com as regras
vigentes de marcacdo a mercado e com a politica interna de contabilizacdo de ativos

do Administrador, conforme disponivel em
https://static.btgpactual.com/media/manualmarcacao-a-mercado-final-btg-nov-17-
vf.pdf.

Paragrafo Quarto — As demonstragbes financeiras do Fundo, inclusive os critérios de
provisionamento e baixa de investimentos, deverdo ser elaboradas de acordo com as normas de
escrituragao expedidas pela CVM, devendo ser auditadas anualmente por auditor independente
registrado na CVM, observado o Paragrafo Terceiro deste Artigo 51° e as normas que disciplinam
o0 exercicio dessa atividade. Para os fins deste Paragrafo, ocorrera baixa contabil, parcial ou total,
de investimento(s) do Fundo em Sociedade(s) Alvo(s) quando o auditor independente, o
Administrador e/ou o Gestor recomendar(em) que um investimento realizado ndo gerara mais
retorno ao Fundo, ocasido em que o referido valor deixara de integrar o Patrimdnio Liquido do
Fundo.

Paragrafo Quinto — O Administrador é o responsavel pela elaboracdo e divulgagdo das
demonstracdes contabeis do Fundo, inclusive com base no laudo de avaliacdo preparado por
terceiros independentes de que trata o inciso (i) do Paragrafo Segundo deste Artigo 51° e, assim,
deve definir a sua classificacdo contabil entre entidade ou ndo de investimento e efetuar o
adequado reconhecimento, mensuragao e divulgagao do valor dos investimentos do Fundo,
conforme previsto na regulamentagdo especifica.

Paragrafo Sexto — O Administrador, sem se eximir de suas responsabilidades pela elaboracdao
das demonstracdes contabeis do Fundo, pode utilizar informacdes do Gestor ou de terceiros
independentes, para efetuar a classificagao contabil do Fundo ou, ainda, para determinar o valor
justo dos seus investimentos.

Paragrafo Sétimo — Ao utilizar informages do Gestor, nos termos do Paragrafo Sexto deste
Artigo 519, o Administrador deve, por meio de esforgos razoaveis e no ambito do seu dever de
diligéncia, obter o conforto necessario sobre a adequacdo de tais informagdes obtidas.

Artigo 52°, As demonstragbes contabeis do Fundo serdo ser elaboradas pelo Administrador ao
final de cada exercicio, nos termos da Instrucdo CVM 579/16 e pelo plano contabil apropriado,
devendo ser auditadas anualmente pela Empresa de Auditoria.

SECAO XV. DIVULGAGCAO DE INFORMAGCOES DO FUNDO

29

103



Artigo 53°. O Administrador disponibilizara aos Cotistas e a CVM, quando aplicavel:

(i) o edital de convocacdo e outros documentos relativos as assembleias gerais de Cotistas,
no mesmo dia de sua convocacao;

(i)  sumario das decisdes tomadas na Assembleia Geral de Cotistas, caso as Cotas estejam
admitidas a negociagdo em mercados organizados, no mesmo dia de sua realizagdo;

(iii)  a ata de Assembleia Geral de Cotistas em até 8 (oito) dias apds sua ocorréncia; e

(iv) prospecto, material publicitario e anlncios de inicio e encerramento de oferta publica de
distribuigdo de Cotas.

Artigo 54°. Na ocorréncia de alteracdo no valor justo dos investimentos do Fundo, que
impacte materialmente o seu Patriménio Liquido, e do correspondente reconhecimento contabil
dessa alteracdo, o Administrador deve:

(i)  disponibilizar aos Cotistas, em até 5 (cinco) Dias Uteis apds a data do reconhecimento
contabil: (@) um relatdrio, elaborado pelo Administrador e pelo Gestor, com as justificativas
para a alteragao no valor justo, incluindo um comparativo entre as premissas e estimativas
utilizadas nas avaliagGes atual e anterior; (b) o efeito da nova avaliagdo sobre o resultado
do exercicio e Patrimonio Liquido do Fundo apurados de forma intermediaria; e

(i)  elaborar as demonstracdes contabeis do Fundo para o periodo compreendido entre a data
de inicio do exercicio e a respectiva data do reconhecimento contabil dos efeitos da nova
mensuragdo caso: (a) sejam emitidas novas Cotas do Fundo até 10 (dez) meses apds o
reconhecimento contabil dos efeitos da nova avaliacdo; (b) as Cotas do Fundo sejam
admitidas a negociacao em mercados organizados; ou (c) haja aprovagao por maioria das
Cotas presentes em Assembleia Geral convocada por solicitacdo dos Cotistas do Fundo.

Paragrafo Primeiro — As demonstracGes contabeis referidas no item “(ii)"” do Artigo 54° deste
Regulamento devem ser auditadas por auditores independentes registrados na CVM e enviadas
aos Cotistas e a CVM em até 90 (noventa) dias apo6s a data do reconhecimento contabil dos
efeitos da nova mensuragdo.

Paragrafo Segundo — Fica dispensada a elaboragdo das demonstragdes contabeis referidas no
Paragrafo Primeiro deste Artigo 54° quando estas se encerrarem 2 (dois) meses antes da data
de encerramento do exercicio social do Fundo, salvo se houver aprovacdo dos Cotistas reunidos
em Assembleia Geral , nos termos do disposto do item “(ii)”, subitem “(c)” do Artigo 54° deste
Regulamento.

Artigo 55°. O Administrador é obrigado a divulgar ampla e imediatamente (i) a todos os
Cotistas, por meio de carta ou correspondéncia eletronica (e-mail) enderecada a cada Cotista e
através do mesmo periddico no qual tenha sido publicado o antincio de inicio da distribuicdo das
Cotas do Fundo, assim como por meio do Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina
da CVM; e (ii) 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 Valores Mobiliarios ou Ativos Financeiros integrantes de sua carteira.

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

(i)  na cotagdo das Cotas ou de Valores Mobiliarios a elas referenciados;

(i)  na decisdo dos investidores de comprar, vender ou manter as Cotas; e
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(i)  na decisdo dos investidores de exercer quaisquer direitos inerentes a condicdo de titular
das Cotas ou de Valores Mobilirios a elas referenciados.

Paragrafo Segundo — Os atos ou fatos relevantes podem, excepcionalmente, deixar de ser
divulgados se o Administrador ou Gestor entenderem que sua revelagao pde em risco interesse
legitimo do Fundo ou das Sociedades Alvo, ou ainda, caso as informacgdes sejam sigilosas e
tenham sido obtidas pelo Administrador ou Gestor sob compromisso de confidencialidade ou em
razao de suas fungGes regulares enquanto membro ou participante dos drgdos de administracao
ou consultivos das Sociedades Alvo.

Paragrafo Terceiro — O Administrador fica obrigado a divulgar imediatamente o ato ou fato
relevante, na hipotese de a informagdo escapar ao controle ou se ocorrer oscilagdo atipica na
cotacdo, prego ou quantidade negociada das Cotas do Fundo.

Paragrafo Quarto — Caso alguma informacdo do Fundo seja divulgada com incorrecdes ou
improbidades que possam induzir os Cotistas a erro de avaliagdo, deverd ser usado o mesmo
veiculo de divulgacdo no qual foi prestada a informagdo erronea para republicar corretamente a
informacdo, constando da retificacdo, de modo expresso, que a informagdao esta sendo
republicada para fins de corregdo de informagGes errOneas ou improprias anteriormente
publicadas, conforme determinagdo da CVM.

Artigo 56°. A publicacio de informacdes referidas nesta SECAO XV. DIVULGAGAO DE
INFORMACOES DO FUNDO deve ser feita na pagina do Administrador na internet e mantida
disponivel aos Cotistas em sua sede, bem como deve ser simultaneamente enviada ao mercado
organizado em que as Cotas do Fundo sejam admitidas a negociacdo e a CVM, por meio do
Sistema de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores.

Artigo 57°. O Administrador devera enviar aos Cotistas, a entidade administradora do
mercado organizado onde as Cotas estdo admitidas a negociagdo e a CVM, por meio do Sistema
de Envio de Documentos disponivel na pagina da CVM na internet, conforme modelo disponivel
na referida pagina, as seguintes informacdes:

(i)  trimestralmente, no prazo de 15 (quinze) dias apds o encerramento do trimestre civil a que
se referirem, as informagdes constantes do Anexo 46-I da Instrucdo CVM 578/16;

(i)  semestralmente, no prazo de 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento do periodo
a que se referirem, a composicdo da carteira, discriminando quantidade e espécie dos
Valores Mobiliarios e Ativos Financeiros que a integram; e

(i)  anualmente, no prazo de 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento do exercicio
social as demonstracdes contabeis do exercicio, acompanhadas de parecer da Empresa de
Auditoria e do relatério do Administrador e do Gestor a que se referem o Artigo 159,
item “(iv)"” e o Artigo 209, item “(vi)” deste Regulamento.

Artigo 58°. O Administrador devera remeter anualmente aos Cotistas:

(i) saldo do Cotista em nimero de Cotas e valor; e

(i) comprovante para efeitos da declaracdo de imposto de renda.

SECAO XVI. LIQUIDACAO DO FUNDO

Artigo 59°. O Fundo sera liquidado quando: (i) da liquidacdo antecipada deliberada em
Assembleia Geral de Cotistas; ou (ii) pelo encerramento do Prazo de Duragao do Fundo.

Artigo 60°. Na ocorréncia da liquidagdo do Fundo, o Administrador: (i) liquidara todos os

investimentos do Fundo em Ativos Financeiros, conforme orientacao do Gestor, transferindo todos
0s recursos dai resultantes para a Conta do Fundo; (ii) realizara o pagamento dos Encargos do
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Fundo e a amortizacdo das Cotas, até o limite dos recursos disponiveis na Conta do Fundo; e
(iii) realizarda, de acordo com as orientacdes e instrucoes do Gestor, a alienacdo dos investimentos
nas Sociedades Alvo integrantes da Carteira de Investimentos do Fundo.

Paragrafo Unico — No caso de Liquidacio do Fundo, os Cotistas terdo o direito de partilhar o
Patrimonio Liquido em igualdade de condicOes e na proporcdo dos valores para resgate de suas
Cotas e no limite desses valores, deduzidas as despesas necessarias para a liquidagado do Fundo.
Nao havera qualquer tipo de preferéncia, prioridade ou subordinacdo entre os Cotistas.

Artigo 61°. Caso o Fundo ndo possua recursos suficientes para o pagamento de todas as
Cotas no momento de sua liquidacdo, e desde que o Fundo possua investimentos remanescentes,
uma das seguintes providéncias devera ser tomada, cabendo ao Gestor escolher a opgdao que
possa resultar no melhor resultado para os Cotistas:

(i)  acritério do Gestor, vender os Valores Mobilidrios e demais Ativos Financeiros em bolsa de
valores ou em mercado de balcdo organizado, caso tais ativos sejam admitidos a
negociacdo nos referidos mercados;

(i) a critério do Gestor, vender, através de transacGes privadas, os Valores Mobilidrios
integrantes da carteira do Fundo que ndo sejam negocidveis em bolsa de valores ou
mercado de balcdo organizado no Brasil; ou

(iiiy  por recomendacdo do Gestor e desde que previamente aprovado pela Assembleia Geral de
Cotistas, distribuir ativos, mediante entrega de bens ou direitos do Fundo,
proporcionalmente a quantidade de Cotas detida por Cotista, e pelo valor justo dos bens
efou direitos objeto da referida distribuicdo de ativos, calculado nos termos da
regulamentacdo aplicavel, a qual ocorrera diretamente entre as partes, mediante
procedimento a ser determinado em Assembleia Geral de Cotistas, observado o disposto
na Instrugdo CVM 578/16 e, de todo modo, fora do ambiente da B3, caso as Cotas estejam
custodiadas na B3.

Paragrafo Primeiro — Em todo e qualquer caso, a liquidacdo dos ativos do Fundo, conforme
mencionadas no caput do Artigo 61° deste Regulamento, devera ser realizada em observancia
das normas operacionais estabelecidas pela CVM aplicaveis ao Fundo.

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

Paragrafo Terceiro — Para fins da distribuicdo de ativos de que trata o item “(iii)” do caputdo
deste Artigo 61°, no caso de: (i) entrega de Valores Mobiliarios aos Cotistas, o Administrador
devera proceder a transferéncia de titularidade de tais Valores Mobilidrios, mediante a celebracdo
de todos os atos necessarios; e/ou (ii) entrega de Ativos Financeiros aos Cotistas, o0 Administrador
devera atualizar o registro mantido na entidade de custddia autorizada ao exercicio da atividade
pela CVM responsavel pela custddia de tais Ativos Financeiros.

Paragrafo Quarto — Caso a liquidacdo do Fundo seja realizada de acordo com o item “(iii)” do
caput deste Artigo 61° e: (i) qualquer Cotista ndo possa deter diretamente Valores Mobilidrios
das Sociedades Alvo, em virtude de restricoes legais e/ou regulatérias ou (ii) os Cotistas ndo
chegarem a um acordo sobre a divisdo dos ativos, tais Cotistas deverado constituir um condominio,
cuja fracdo ideal de cada Cotista sera calculada de acordo com a proporcdo de Cotas detida por
cada titular sobre o valor total das Cotas em circulacdo a época. Apds a constituicdo do
condominio acima referido, o Administrador estara desobrigado em relagdo as responsabilidades
estabelecidas neste Regulamento, ficando autorizado a liquidar o Fundo perante as autoridades
competentes.
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Paragrafo Quinto — O Administrador devera notificar os Cotistas membros do condominio
referido no Paragrafo Quarto deste Artigo 61° para que elejam um administrador para o referido
condominio, na forma do artigo 1.323 do Cddigo Civil, informando a proporcdo de Valores
Mobilidrios a que cada Cotista fara jus, sem que isso represente qualquer responsabilidade do
Administrador perante os Cotistas apds a constituicdo do referido condominio.

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

Paragrafo Sétimo — O Custodiante e/ou empresa por ele contratada fara a guarda dos ativos
integrantes da carteira do Fundo pelo prazo ndo prorrogavel de 90 (noventa) dias corridos,
contados da notificacdo referida no Paragrafo Quinto deste Artigo 61°, durante o qual o
administrador do condominio eleito pelos Cotistas indicara, ao Administrador e ao Custodiante,
data, hora e local para que seja feita a entrega dos titulos e valores mobilidrios aos Cotistas.
Expirado este prazo, o Administrador podera promover a consignagdo dos titulos e Valores
Mobilidrios da carteira do Fundo na forma do artigo 334 do Cddigo Civil.

Paragrafo Oitavo — Para os fins do presente Artigo, fica desde ja ressalvado que Cotistas que
nao estejam sujeitos a qualquer restricdo legal e/ou regulatoria para deter diretamente os Valores
Mobilidrios poderdo optar por ndo integrar o condominio previsto no Paragrafo Quarto acima.

Artigo 62°. Em qualquer das hipdteses de liquidacdo do Fundo, aplicam-se, no que couber,
as normas em vigor sobre responsabilidade civil ou criminal de administradores, diretores e
gerentes de instituicOes financeiras, independentemente das que regem a responsabilidade civil
do proprio Administrador.

Paragrafo Primeiro — Apds o pagamento das despesas e Encargos do Fundo, sera pago aos
Cotistas, se o Fundo ainda tiver recursos, o valor apurado, até os limites previstos no presente
Regulamento.

Paragrafo Segundo — A liquidacdo do Fundo sera gerida pelo Administrador, observado o que
dispGe o presente Regulamento ou o que for deliberado na Assembleia Geral de Cotistas.

Artigo 63°. A liquidacdo do Fundo e a divisdo de seu patrimdnio entre os Cotistas deverdo
ocorrer no prazo de até 180 (cento e oitenta) dias contados (i) do encerramento do Prazo de
Duracdo ou (ii) da data da realizagdo da Assembleia Geral de Cotistas que deliberar sobre a
liquidagao do Fundo.

Paragrafo Unico — Quando do encerramento e liquidagdo do Fundo, a Empresa de Auditoria
devera emitir pareceres técnicos atestando a conformidade das respectivas demonstracoes
contabeis.

SECAO XII. TRIBUTAGAO

Artigo 64°. As regras de tributacdo adiante descritas tomam como base o disposto na
legislagdo brasileira em vigor na data de aprovagdo deste Regulamento e tem por objetivo
descrever genericamente o tratamento tributario aplicavel aos Cotistas e ao Fundo caso
cumpridas todas as condicdes e requisitos, inclusive aqueles relativos a composicdo de carteira
do Fundo, previstos na Instrugdo CVM n° 578/16 e na Lei n°® 11.312/06.

Paragrafo Primeiro — A aplicagdo do tratamento tributdrio descrito abaixo esta, portanto,
condicionada ao cumprimento dos requisitos de composicdo de portfdlio previstos na Lei n°
11.312/06, os quais devem ser atendidos de forma cumulativa com aqueles previstos na Instrucao
CVM 578/16, entre os quais o requisito de investimento minimo de 67% em acGes, bonus de
subscricdo e debéntures conversiveis.
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Paragrafo Segundo — O ndo atendimento de quaisquer das condigGes e requisitos previstos na
Lei n® 11.312/06 e na Instrugdo CVM n° 578/16 podem implicar a alteracdo significativa do
tratamento tributario dos Cotistas. De modo geral, no caso de descumprimento o tratamento
descrito abaixo deixara de ser aplicavel e, para os Cotistas residentes no Pais, passara a ser
aplicavel o regime de aliquotas do Imposto de Renda (“IR") sujeito a sistematica de retencdo na
fonte ("IRRF") previsto no artigo 19, da Lei n°® 11.033/04, que varia de 22,5% (aplicagdes com
prazo de até 180 dias) a 15% (aplicagbes com prazo superior a 720 dias).

Artigo 65°.  As regras de tributagdo aplicaveis ao Fundo sdo as seguintes:

a) Os rendimentos e ganhos apurados nas operagdes da carteira do Fundo ndo estdo
sujeitos ao IR.

b) As aplicagles realizadas pelo Fundo estdo sujeitas atualmente a incidéncia do Imposto
sobre OperacGes Financeiras (“IOF”) envolvendo titulos ou valores mobilidrios
(“IOF/Titulos”) a aliquota zero. O Poder Executivo pode majorar, a qualquer tempo, a
aliquota do IOF/Titulos até o percentual de 1,50% (um inteiro e cinquenta centésimos)
ao dia, relativamente a operagdes ocorridas apds este eventual aumento, excegdo feita
as operagdes com derivativos, cuja aliquota pode ser majorada até 25% (vinte e cinco)
para transagoes realizadas apos este eventual aumento.

Artigo 66°.  As regras de tributagdo relativas ao IR aplicaveis aos Cotistas sdo as seguintes:

a) Cotista Pessoa Fisica: Os rendimentos auferidos na amortizacdo ou no resgate das
Cotas, inclusive quando decorrentes da liquidacdo do Fundo, ficam sujeitos a incidéncia
do IRRF a aliquota de 15% (quinze por cento) sobre a diferenga positiva entre o valor de
amortizacdo ou resgate e o custo de aquisicdo das Cotas. Os ganhos auferidos na
alienacdo de Cotas serdo tributados pelo IR a aliquota de 15%, sob a sistematica de
ganhos liquidos no caso de operagdo realizada em bolsa e sob a sistematica de apuragdo
de ganhos de capital no caso de operagOes realizadas fora de bolsa;

b) Cotista Pessoa Juridica: Os rendimentos auferidos na amortizacdo ou no resgate das
Cotas, inclusive quando decorrentes da liquidacdo do Fundo, ficam sujeitos a incidéncia
do IRRF a aliquota de 15% (quinze por cento) sobre a diferenca positiva entre o valor de
amortizacdo ou resgate e o custo de aquisicdo das Cotas. Os ganhos auferidos na
alienacdo de Cotas serdo tributados pelo IR a aliquota de 15%, sob a sistematica de
ganhos liquidos no caso de operacdo realizada em bolsa ou fora de bolsa.

c) Cotistas INR: Aos Cotistas que invistam nos mercados financeiro e de capitais
brasileiros por meio da Resolugdo CMN n.° 4.373, de 29 de setembro de 2014 (“Cotista
INR") é aplicavel tratamento tributario especifico determinado em fungdo de residirem
ou ndo em pais ou jurisdigao tributagdo favorecida, conforme listadas na Instrucao
Normativa n° 1.037, de 4 de junho de 2010 (“JTF").

d) Cotistas INR ndo residentes em JTF: Como regra geral, os rendimentos auferidos na
amortizagdo ou no resgate das Cotas, inclusive quando decorrentes da liquidacao do
Fundo, e na alienagdo de Cotas ficam sujeitos ao IRRF de 15%. Os Cotistas INR ndo
residentes em JTF podem ser elegiveis a aliquota zero do IRRF para os mesmos eventos
caso tais Cotistas e o Fundo cumpram com os requisitos e condigBes previstos no artigo
30 da Lei n° 11.312/06, entre eles o Cotista ndo podera deter, isoladamente ou com
pessoas a ele ligadas conforme definicdo legal, 40% ou mais das Cotas ou Cotas que lhe
deem o direito de receber 40% ou mais dos rendimentos distribuidos pelo Fundo.

Artigo 67°.  As regras de tributagao relativas ao IOF aplicaveis aos Cotistas sdo as seguintes:
a) IOF/Cambio: As operagGes de cambio para ingressos e remessas de recursos, inclusive

aquelas realizadas por meio de operagbes simultaneas de cambio, conduzidas por
Cotistas INR, independentemente da jurisdicdo de residéncia, desde que vinculadas as
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aplicagGes no Fundo, estdo sujeitas atualmente ao IOF (“IOF/Cambio”) a aliquota zero.
Em qualquer caso, a aliquota do IOF/Cambio pode ser majorada a qualquer tempo por
ato do Poder Executivo, até o percentual de 25% (vinte e cinco por cento), relativamente
a transagGes ocorridas apos este eventual aumento.

b) IOF/Titulos: O IOF/Titulos incidente sobre as negociacbes de Cotas do Fundo, quando
se tratar do mercado primario, fica sujeito a aliquota de 1% ao dia sobre o valor do
resgate, limitado ao rendimento da operacao, em funcdo do prazo, conforme tabela
anexa do Decreto n° 6.306/2007, sendo o limite igual a zero apds 30 dias. Contudo, em
qualquer caso, a aliquota do IOF/Titulos pode ser majorada a qualquer tempo, por ato
do Poder Executivo, até o percentual de 1,5% ao dia, relativamente a transagGes
ocorridas apods este eventual aumento.

Artigo 68°. As consideragbes acima tém o propOsito de descrever genericamente o
tratamento tributario aplicavel, sem, portanto, se pretenderem exaustivas quanto aos potenciais
impactos fiscais inerentes ao investimento. Recomenda-se que os Cotistas, sobretudo Cotistas
INR potencialmente sujeitos ao tratamento beneficiado acima descrito, procurem os seus
assessores legais para dirimir questdes especificas sobre o tratamento aplicavel. O tratamento
tributario pode sofrer alteragdes em fungdo de mudangas futuras na legislacdo pertinente.

SECAO XVIII. DISPOSICOES GERAIS

Artigo 69°. A assinatura, pelo subscritor, do Termo de Adesdo implica na sua expressa ciéncia
e concordancia com todos os Artigos, Paragrafos e itens do presente Regulamento, a cujo
cumprimento estara obrigado.

Artigo 70°.  Em caso de morte ou incapacidade do Cotista, o representante do espdlio ou do
incapaz exercera os direitos e cumprira as obrigacdes, perante o Administrador, que cabiam ao
de cujus ou ao incapaz, observadas as prescrigoes legais.

Artigo 71°,  As Disputas serdo resolvidas por arbitragem, administrada pela CCBC, nos termos
do Regulamento de Arbitragem e da Lei de Arbitragem.

Paragrafo Primeiro — O Tribunal Arbitral sera composto por 3 (trés) arbitros, dos quais 1 (um)
sera nomeado pela(s) requerente(s) e um pela(s) requerida(s). Os 2 (dois) arbitros indicados
pelas partes, em consulta com as partes da arbitragem, dentro de 15 (quinze) dias a partir da
aceitagdo do encargo pelo Ultimo coarbitro, deverdo indicar conjuntamente o terceiro arbitro, que
atuara como presidente do Tribunal Arbitral. Caso uma parte deixe de indicar um arbitro ou caso
os 2 (dois) arbitros indicados pelas partes ndo cheguem a um consenso quanto a indicagdo do
terceiro dentro de 15 (quinze) dias contados a partir do recebimento da notificagao para fazé-lo
e nos termos do Regulamento de Arbitragem, as nomeag0es faltantes serdo feitas pela CCBC.

Paragrafo Segundo — Na hipétese de arbitragens envolvendo 3 (trés) ou mais partes em que
estas ndo se reinam em blocos de requerentes e/ou requeridas, todas as partes da arbitragem,
em conjunto, nomeardo 2 (dois) coarbitros dentro de 15 (quinze) dias a partir do recebimento
pelas partes da arbitragem da notificacdo da CCBC nesse sentido. O presidente do Tribunal
Arbitral sera escolhido pelos 2 (dois) coarbitros, em consulta com as partes da arbitragem, dentro
de 15 (quinze) a partir da aceitacdo do encargo pelo Ultimo arbitro ou, caso isso ndo seja possivel
por qualquer motivo, pela CCBC, de acordo com o Regulamento. Caso as partes da arbitragem
nao nomeiem os 2 (dois) coarbitros, todos os membros do Tribunal Arbitral serdo nomeados pela
CCBC, de acordo com o Regulamento de Arbitragem, que designara um deles para atuar como
presidente do Tribunal Arbitral.

Paragrafo Terceiro — Além dos impedimentos previstos no Regulamento de Arbitragem,
nenhum arbitro designado de acordo com esta clausula compromissdria podera ser funcionario,
representante ou ex-funcionario de qualquer das partes do procedimento arbitral ou de qualquer
pessoa a ela ligada direta ou indiretamente, ou de proprietario de uma das partes ou de alguma
pessoa a ele ligada direta ou indiretamente.
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Paragrafo Quarto — A arbitragem terd sede na Cidade de S3o Paulo, Estado de Sdo Paulo,
Brasil, onde a sentenca arbitral devera ser proferida.

Paragrafo Quinto — Antes da instituicdo da arbitragem, os Cotistas e os prestadores de servico
do Fundo poderdo pleitear medidas cautelares ou de urgéncia ao Poder Judiciario ou ao Arbitro
de Emergéncia, na forma do Regulamento de Arbitragem. Apds a instituicao da arbitragem, todas
as medidas cautelares ou de urgéncia deverdo ser pleiteadas diretamente ao Tribunal Arbitral, a
guem caberd manter, modificar e/ou revogar quaisquer medidas anteriormente concedidas pelo
Poder Judiciario ou pelo Arbitro de Emergéncia, conforme o caso.

Paragrafo Sexto — O idioma oficial para todos os atos da arbitragem ora convencionada serd o
portugués, sendo aplicaveis as Leis da Republica Federativa do Brasil, sendo permitida a producao
de quaisquer provas em inglés sem necessidade de traducdo. O Tribunal Arbitral ndo podera
recorrer a equidade para resolugdo de controvérsias a ele submetida.

Paragrafo Sétimo — As partes do procedimento arbitral concordam que a arbitragem devera
ser mantida em confidencialidade e seus elementos (incluindo—se, sem limitacdo, as alegagGes
das partes, provas, laudos e outras manifestacdes de terceiros e quaisquer outros documentos
apresentados ou trocados no curso do procedimento arbitral) somente serdao revelados ao
Tribunal Arbitral, as partes, aos seus advogados e a qualquer pessoa necessaria ao
desenvolvimento da arbitragem, exceto se a divulgagdao for exigida para cumprimento das
obrigagGes impostas por lei ou por qualquer autoridade reguladora.

Paragrafo Oitavo — Os Cotistas, mediante assinatura de termo de adesdo ao presente
Regulamento, declaram ter tomado conhecimento do Regulamento de Arbitragem, tendo
concordado com todas as disposigdes ali contidas. O Regulamento de Arbitragem, conforme
vigente nesta data, e as disposiges da Lei de Arbitragem, integram este Regulamento no que
Ihe for aplicavel.

Paragrafo Nono — O procedimento arbitral prosseguira a revelia de qualquer das partes de tal
procedimento, nos termos previstos no Regulamento de Arbitragem.

Paragrafo Décimo — A sentenca arbitral sera definitiva, irrecorrivel e vinculara as partes, seus
sucessores e cessionarios, que se comprometem a cumpri-la espontaneamente e renunciam
expressamente a qualquer forma de recurso, ressalvado o pedido de correcdo de erro material
ou de esclarecimento de obscuridade, ddvida, contradicdo ou omissdo da sentenca arbitral,
conforme previsto no Artigo 30 da Lei de Arbitragem, ressalvando—se, ainda, exercicio de boa—fé
da acdo de nulidade estabelecida no Artigo 33 da Lei de Arbitragem. Se necessaria, a execugao
da decisdo arbitral poderd se dar em qualquer juizo que tenha jurisdicdo ou que tenha
competéncia sobre as partes e seus bens.

Paragrafo Décimo Primeiro — Os custos, despesas e honorarios advocaticios e dos arbitros
incorridos com o procedimento arbitral serdo rateados entre as partes de tal procedimento em
proporcGes iguais, até a decisdo final sobre a controvérsia a ser proferida pelo Tribunal Arbitral.
Proferida a decisdo final, a parte vencida devera ressarcir todos os custos, despesas e honorarios
advocaticios e dos arbitros incorridos pela outra parte, atualizados monetariamente com base na
variacdo positiva do IPCA, calculado pro rata die para o periodo compreendido entre a data em
que os referidos custos, despesas e honorarios tiverem sido incorridos pela parte vencedora e a
data em que o ressarcimento for efetivamente realizado e, ainda, acrescidos de juros de 1% (um
por cento) ao més, calculados pro rata die entre a data da divulgacdo da sentenca arbitral e a
data em que o ressarcimento for efetivamente realizado. Caso a vitoria de uma parte seja parcial,
ambas arcardo com os custos, despesas e honorarios incorridos, na proporcdo de sua derrota,
conforme decidido na sentenga arbitral.

Paragrafo Décimo Segundo — Os Cotistas tém ciéncia plena de todos os termos e efeitos da

clausula compromissoria ora avengada, e concordam de forma irrevogavel que a arbitragem é a
Unica forma de resolucdo de quaisquer controvérsias decorrentes deste Regulamento e/ou a ele
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relacionadas. Sem prejuizo da validade desta clausula compromissdria, fica eleito, com a exclusdo
de quaisquer outros, o foro da comarca da Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, Brasil —
quando e se necessario, para fins exclusivos de: (i) execucdo da sentenca arbitral, titulo executivo
extrajudicial ou de obrigacdes liquidas, certas e exigiveis; (ii) obtencdo de medidas coercitivas ou
procedimentos acautelatdrios de natureza preventiva, como garantia ao procedimento arbitral a
ser iniciado ou ja em curso entre as partes de tal procedimento e/ou para garantir a eficacia do
procedimento arbitral, na forma do Paragrafo Quinto acima; ou (iii) obtencdo de medidas de
carater mandamental e de execugdo especifica.

Paragrafo Décimo Terceiro — Nos casos mencionados nos itens “(ii)” e “(iii)” do Paragrafo
Décimo Segundo deste Artigo 71°, a parte requerente deverd solicitar a instauracdo do
procedimento arbitral dentro do prazo legal ou, no caso de ja haver procedimento arbitral em
curso, informar imediatamente ao Tribunal Arbitral a respeito da medida implementada pela
autoridade judicial. Em qualquer dessas hipoteses, restituir—se—a ao Tribunal Arbitral a ser
constituido ou ja constituido, conforme o caso, plena e exclusiva competéncia para decidir acerca
das matérias e questdes levadas ao Poder Judiciario, cabendo ao Tribunal Arbitral rever,
conceder, manter ou revogar a medida judicial solicitada.

Paragrafo Décimo Quarto — O ajuizamento de qualquer medida nos termos previstos no
Paragrafo Décimo deste Artigo 71° ndo importa em rendncia a clausula compromissoria ou aos
limites da jurisdicao do Tribunal Arbitral.

Artigo 72°,  Os Cotistas deverdo manter em sigilo: (i) as informagdes constantes de estudos
e analises de investimento elaborados pelo ou para o Administrador e/ou o Gestor; (i) as suas
atualizagGes periddicas, que venham a ser a eles disponibilizadas; e (iii) os documentos relativos
as operagoes do Fundo, ndo podendo revelar utilizar ou divulgar, no todo ou em parte, isolada
ou conjuntamente com terceiros, qualquer destas informacdes, salvo com o consentimento prévio
e por escrito do Gestor ou se obrigado por ordem de autoridades governamentais, sendo que
nesta dltima hipdtese, o Administrador e o Gestor deverdo ser informados por escrito de tal
ordem, previamente ao fornecimento de qualquer informagao.

Artigo 73°. O presente Regulamento esta baseado na Instrugdo CVM 578/16, na Instrugdao
CVM 579/16, no Cddigo ABVCAP/ANBIMA e nos demais normativos que dispéem sobre a
constituigao, o funcionamento e a administragao dos fundos de investimentos em participagoes,
que passam a fazer parte do presente Regulamento.

Artigo 74°.  Este Regulamento devera ser regido e interpretado de acordo com as leis da

Republica Federativa do Brasil.

DIANA FALCAO Digitally signed by DIANA FALCAO ANA CRISTINA FERREIRA Digitally signed by ANA CRISTINA
CAZES:09826047775 FERREIRA DA COSTA:04293386785

CAZES:09826047775 Date: 2020.01.31 16:55:42 0300 DA COSTA:04293386785  Dpate: 2020.01.31 16:55:56 -03'00
Sdo Paulo, 30 de janeiro de 2020.

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS
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“Administrador”

“AFAC”

“Ativos Financeiros”

“B3"
“Banco Central”

“Benchmark”

“BR GAAP”

W

Capital Autorizado”

w

Capital Comprometido”

“CCBC”

“Chamada de Capital”

ANEXO I — DEFINICOES

Significa o BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS
S.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS, sociedade por agdes, com sede na cidade
do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de
Botafogo, n° 501, 6° andar, inscrito no CNPJ/ME sob o n°
59.281.253/0001-23.

Significa adiantamentos para futuro aumento de capital.

Significa os seguintes ativos financeiros, em que poderdao
ser alocados os recursos do Fundo ndo aplicados nas
Sociedades Investidas, nos termos deste Regulamento: (i)
cotas de emissdo de fundos classificados como “Renda
Fixa”, regulados pela Instrugdo CVM n© 555, de 17 de
dezembro de 2014, conforme alterada, inclusive aqueles
administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou
Gestor; (ii) titulos publicos federais, em operagdes finais
e/ou compromissadas; (iii) titulos de emissao do Tesouro
Nacional ou do Banco Central, observado ainda que a
Assembleia Geral, podera aprovar novos ativos financeiros
a serem investidos pelo Fundo, conforme o caso; (iv)
outros ativos permitidos pela Instrugao CVM 578/16.

Significa a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo.
Significa o Banco Central do Brasil.

Significa o equivalente & variacdo do Indice Nacional de
Pregos ao Consumidor Amplo — IPCA acrescido de 6,5%
(seis e meio por cento) ao ano.

Significa principios contabeis geralmente aceitos no Brasil
e contempla todo o arcabougo normativo, legal e
principioldgico que rege a ciéncia contabil no Brasil.

Significa o valor total de R$ 3.000.000.000,00 (trés bilhdes
de reais) para emissdo de novas Cotas independente de
aprovacao pela Assembleia Geral de Cotistas, nos termos
do Paragrafo Segundo do Artigo 37°. Adicionalmente, o
Gestor, também a seu exclusivo critério, podera reduzir o
limite do Capital Autorizado, sem necessidade de
aprovacao em Assembleia Geral de Cotistas.

Significa o montante total subscrito que os Cotistas se
comprometeram a integralizar quando da assinatura do
boletim de subscricao e do Compromisso de Investimento.

Significa a Camara de Comércio Brasil-Canada.

Significa cada aviso entregue aos Cotistas de tempos em
tempos pelo Administrador, conforme instruido pelo
Gestor, o qual informara o momento e o valor das
integralizacdes de Cotas que deverdo ser feitas pelos
Cotistas, por meio da qual os Cotistas deverao realizar
aportes de recursos no Fundo para: (i) a realizacdo de
investimentos em Valores Mobiliarios durante o Periodo de
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“CNPJ/ME"

“Codigo ABVCAP/ANBIMA”

W

Cddigo Civil”

“Compromisso de Investimento”

“Conta do Fundo”

“Cotas”

“Cotista Inadimplente”

“Cotistas”

“Custodiante”

\\CVM ”

“Data de Primeira Integralizagdo”

“Dia Util"

Investimento, nos termos deste Regulamento; e/ou (ii) o
pagamento de despesas e encargos do Fundo, durante
todo o Prazo de Duragao.

Significa o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do
Ministério da Economia.

Significa o Cdédigo ABVCAP/ANBIMA de Regulacdo e
Melhores Praticas para o Mercado de Fundos de
Investimento em ParticipagGes e Fundos de Investimento
em Empresas Emergentes.

Significa a Lei n°® 10.406, de 10 de janeiro de 2002,
conforme alterada.

Significa cada “Instrumento Particular de Compromisso de
Investimento para Subscricdo e Integralizacdo de Cotas e
Outras Avengas”, que sera assinado por cada Cotista no ato
de subscrigao de suas Cotas, o qual regulara os termos e
condigBes para a integralizacdo das Cotas pelo respectivo
Cotista.

Significa a conta corrente, aberta pelo Custodiante e de
titularidade do Fundo, a qual receberd os recursos
financeiros em moeda corrente nacional.

Significa as Cotas representativas do patrimdénio do Fundo.

Significa qualquer Cotista que deixar de cumprir
integralmente as suas obrigacdes nos termos deste
Regulamento, no respectivo Compromisso de Investimento
ou do boletim de subscricao de Cotas, observado o disposto
no Artigo 40° deste Regulamento.

Significa os condominos do Fundo, titulares das Cotas
representativas do patriménio do Fundo, independente da
sua classe.

Significa o0 BANCO BTG PACTUAL S.A., sociedade por
acoes, com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do
Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n°® 501, 59 e 6°
andares, inscrito no CNPJ/ME sob o n° 30.306.294/0001-
45.

Significa a Comissao de Valores Mobiliarios.

Significa a data da primeira integralizagdo de Cotas da
Primeira Oferta, a ser confirmada pelo Administrador aos
Cotistas do Fundo.

Significa qualquer dia, exceto (i) sdbados, domingos ou
feriados nacionais, no Estado ou na Cidade de S3o Paulo e
(i) com relagdo a qualquer pagamento realizado por meio
da B3, aqueles sem expediente na B3. Caso as datas em
que venham a ocorrer eventos nos termos deste
Regulamento ndo sejam Dia Util, conforme esta definigdo,
considerar-se-a como a data do referido evento o Dia Util
imediatamente seguinte.
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“Disputa”

“Empresa de Auditoria”

w

Encargos”

“Fundo”

“EIP”

“Gestor”

\\IBGEH

“Instrucao CVM 400/03"

“Instrucao CVM 476/09”

“Instrugdo CVM 539/13"

“Instrugdo CVM 558/15"

“Instrucdo CVM 578/16"

“Instrucdo CVM 579/16"

“Investidores Qualificados

“IPCA”

“IGP-M"

Significa toda e qualquer disputa oriunda ou relacionada ao
Regulamento, inclusive quanto a sua existéncia, validade,
eficacia, interpretacdo, execucdo e/ou extingdo envolvendo
quaisquer dos Cotistas e quaisquer prestadores de servigos
do Fundo, inclusive seus sucessores a qualquer titulo.

Significa uma empresa de auditoria independente
registrada na CVM.

Significam os encargos descritos no Artigo 50° deste
Regulamento.

Significa o BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA.

Significa fundo de investimento em participagoes,
constituidos nos termos da Instrucdo CVM 578.

Significa 0 BTG PACTUAL GESTORA DE RECURSOS
LTDA., sociedade limitada com sede na cidade de Sao
Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria
Lima, n© 3.477, 149 andar, inscrito no CNPJ/ME sob o
n° 09.631.542/0001-37.

Significa o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

Significa a Instrucdo n® 400, emitida pela CVM em 29 de
dezembro de 2003, conforme alterada.

Significa a Instrugdo n° 476, emitida pela CVYM em 16 de
janeiro de 2009, conforme alterada.

Significa a Instrugdao n® 539, emitida pela CVM em 13 de
novembro de 2013, conforme alterada.

Significa a Instrugdo n® 558, emitida pela CVM em 26 de
margo de 2015, conforme alterada.

Significa a Instrugdo n® 578, emitida pela CVM em 30 de
agosto de 2016, conforme alterada.

Significa a Instrugdo n® 579, emitida pela CVM em 30 de
agosto de 2016.

Tem o significado previsto, conforme o caso, nos artigos
90-B e 99-C da Instrucdo da CVM n° 539, de 14 de
novembro de 2013, e no artigo 6-A da Portaria do
Ministério da Previdéncia Social n°® 519, de 24 de agosto de
2011 conforme alterada.

Significa o Indice Nacional de Precos ao Consumidor ao
Consumidor Amplo, publicado mensalmente pelo IBGE.

Significa o fndice Geral de Pregos do Mercado, publicado
pela Fundagdo Getulio Vargas.
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“Justa Causa”

“Lei Anticorrupcdo Brasileira”

“Lei das S.A.”

w

Lei de Arbitragem”

\\MDA"

Y

Patriménio Liquido”

“Periodo de Investimento”

“Politica de Investimentos”

w

Prazo de Duracao”

“Primeira Oferta”

“Regulamento de Arbitragem”

w

Regulamento”

Significa, conforme determinado por sentenga arbitral final
ou sentenca judicial contra a qual ndo caiba recurso com
efeitos suspensivos, a pratica ou constatacdo dos seguintes
atos ou situagGes: (i) comprovada culpa grave, ma-fg,
fraude ou desvio de conduta e/ou fungdo no desempenho
de suas respectivas fungbes, deveres ou no cumprimento
de obrigagGes nos termos deste Regulamento, conforme
decisdo final proferida por tribunal arbitral competente; (ii)
comprovada violagdo material de suas obrigagdes nos
termos da legislacdo e regulamentagao aplicaveis da CVM,
conforme decisdao do Colegiado da CVM, confirmada por
decisdo judicial de mérito em primeira instancia; ou (iii)
descredenciamento pela CVM como gestor de carteira de
valores mobiliarios.

Significa a Lei n® 12.846, de 1° de agosto de 2013,
conforme alterada.

Significa a Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976,
conforme alterada.

Significa a Lei n® 9.307, de 23 de setembro de 1996,
conforme alterada.

Modulo de Distribuicdo de Ativos — MDA, administrado e
operacionalizado pela B3.

Significa o patriménio liquido do Fundo, o qual devera ser
constituido por meio da soma (i) do disponivel, (ii) do valor
da carteira; e (iii) dos valores a receber, deduzidas de tal
soma as exigibilidades e a rentabilidade auferida no
periodo.

Significa o periodo em que o Fundo podera investir em
Valores Mobilidrios das Sociedades Alvo, nos termos do
Artigo 120 deste Regulamento, serda de 3 (trés) anos
contados a partir da primeira integralizacdo de Cotas
distribuidas na Primeira Oferta.

Significa a politica de investimentos do Fundo, conforme
disposta no Anexo II e demais disposigdes do presente
Regulamento.

E o prazo de duracdo do Fundo estabelecido no Paragrafo
Segundo do Artigo 19, que é de 7 (sete) anos contados da
dato do comunicado de encerramento da Primeira Oferta.
Significa a primeira oferta publica de Cotas do Fundo,
realizada nos termos da Instrucdao CVM 400/09, conforme
as condigOes estabelecidas no Artigo 37° do Regulamento
e no respectivo instrumento de aprovagao da emissao.

Significa o Regulamento do Centro de Arbitragem e
Mediagdo da CCBC, em sua versao em vigor.

Significa o regulamento do Fundo.
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“Requisitos Minimos da Equipe

Chave”

Resolugdo CMN 3.922

Resolugcdo CMN 4.661

“SELIC”

“Sociedades Alvo”

W

Suplemento”

”

“Taxa de Administracdo

“Termo de Adesao”

“Tribunal Arbitral”

“Valores Mobiliarios”

Significam os requisitos minimos que eventuais
profissionais que comple a equipe chave de gestdo
deverdo cumprir, a saber: (i) graduagdo em curso superior,
em instituicdo reconhecida oficialmente, no Brasil ou no
exterior; (ii) possuir experiéncia em operacGes financeiras
e de mercado de capitais, seja na area de, gestao de
recursos de terceiros, ou de operacoes de crédito,
aquisicao, gestdo e desinvestimento de ativos, com
conhecimento e atuacdo no minimo de 5 (cinco) anos
nessas areas; (iii) ndo ter tido imposta contra si sancdo
restritiva de direito nos termos do artigo 20 do Decreto n®
6.514, de 22 de julho de 2008; conforme alterado; e
(iv) ndo ter sofrido condenacgdo por pratica que importe
discriminagdo de qualquer tipo, trabalho infantil ou
escravo, crime ambiental ou assédio moral ou sexual.

Significa a Resolugdo CMN 3.922, de 25 de novembro de
2010, conforme alterada.

Significa a Resolugao CMN 4.661, de 25 de maio de 2018,
conforme alterada.

Significa o Sistema Especial de Liquidacdo e de Custddia.

Significam (i) sociedades por aces, constituidas nos
termos da Lei das S.A.; e (ii) fundos de investimento em
participagdes, constituidos nos termos da ICVM 578/16.

Significa o suplemento das Cotas, conforme modelo
previsto no Anexo IV deste Regulamento, o qual, apos a
Primeira Oferta, devera ser preenchido com as condicdes e
caracteristicas da respectiva emissdo de cotas.

Significa a taxa de administragdo devida ao Administrador
pelos servicos de administracdo fiduciaria e escrituracdo
das Cotas, nos termos do Artigo 22° deste Regulamento.

Significa o termo que o investidor devera assinar ao aderir
ao Fundo.

Significa o tribunal arbitral disposto no Artigo 719,
Paragrafo Primeiro, deste Regulamento.

Significa (i) agdes (incluindo agGes preferenciais
resgataveis), bonus de subscrigao e outros titulos e valores
mobilidrios conversiveis ou permutaveis em aces de
emissdo das Sociedade Alvo; (ii) debéntures simples
emitidas por Sociedades Alvo de capital aberto; e (iii) cotas
emitidas por FIP.
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ANEXO II — POLITICA DE INVESTIMENTOS

O Fundo terd a seguinte Politica de Investimentos, a ser observada pelo Gestor, conforme
aplicavel:

0]

(it)

(iii)

(v)

até 100% (cem por cento) do Patriménio Liquido do Fundo podera ser investido em Valores
Mobiliarios emitidos pelas Sociedades Alvo, sendo que no minimo 90% (noventa por cento)
do Patriménio Liquido do Fundo devera estar investido em Valores Mobiliarios de emissdo
de Sociedades Alvo;

o Fundo podera investir 100% (cem por cento) do total do Patrimonio Liquido em Valores
Mobilidrios e Ativos Financeiros de emissdo de uma Unica Sociedade Alvo;

caso o Fundo possua recursos que ndo estejam investidos em Valores Mobilidrios das
Sociedades Alvo, a parcela remanescente do Patrimdnio Liquido, limitada a 10% (dez por
cento) do total do Patriménio Liquido do Fundo, podera estar representada por Ativos
Financeiros; e

é vedado ao Fundo a realizacdo de quaisquer operagbes com derivativos, exceto
(a) quando as operagdes no mercado de derivativos ndao resultarem em exposigao superior
ao Patrimonio Liquido; e (b) se realizadas nas seguintes hipdteses: (A) exclusivamente
para fins de protecdo patrimonial; ou (B) envolverem opg6es de compra ou venda de agdes
das Sociedades Alvo que integrem a carteira do Fundo com o proposito de (x) ajustar o
preco de aquisicdo de Sociedades Alvo investida pelo Fundo com o consequente aumento
ou diminuicdo futura na quantidade de acOes investidas; ou (y) alienar as acgles de
Sociedades Alvo investida no futuro como parte da estratégia de desinvestimento
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ANEXO III — FATORES DE RISCO

Capitulo I. Risco de Mercado
1) Fatores macroecondmicos relevantes.

Variaveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou
situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou
financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro
e/ou de capitais brasileiro, incluindo variacdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da
moeda e mudangas legislativas relevantes, poderdao afetar negativamente os pregos dos ativos
integrantes da carteira do Fundo, bem como resultar na inabilidade ou impossibilidade de
alienacdo dos Valores Mobilidrios do Fundo e/ou reducdo nos dividendos distribuidos ao Fundo,
0 que podera ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de suas aplicacdes. Ndo sera
devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo o Administrador e o Gestor, qualquer multa
ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razdo, a inabilidade ou
impossibilidade de alienagdo dos Valores Mobiliarios do Fundo e/ou reducdo nos dividendos
distribuidos ao Fundo ou, ainda, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de
tais eventos. O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito,
portanto, aos efeitos da politica econémica praticada pelo governo federal. Ocasionalmente, o
governo brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudangas em suas politicas. As
medidas do governo brasileiro para controlar a inflagdo e implementar as politicas econémica e
monetaria tém envolvido, no passado recente, alteragdes nas taxas de juros, desvalorizagdo da
moeda, controle de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas,
bem como outras condi¢Ges macroeconémicas, tém impactado significativamente a economia e
o mercado de capitais nacional. A adocao de medidas que possam resultar na flutuagdo da moeda,
indexacdo da economia, instabilidade de precos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a
politica fiscal vigente poderdao impactar o Fundo, as Sociedades Alvo e os Cotistas de forma
negativa. Impactos negativos na economia, tais como recessdo, perda do poder aquisitivo da
moeda e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores
externos podem influenciar nos resultados do Fundo. Além disso, o mercado de capitais no Brasil
¢ influenciado, em diferentes graus, pelas condigées econdmicas e de mercado de outros paises,
incluindo paises de economia emergente. A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses
outros paises pode causar um efeito adverso sobre o preco de ativos e valores mobilidrios
emitidos no Pais, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem
as Cotas, o que podera prejudicar de forma negativa as atividades das Sociedades Alvo e, por
conseguinte, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

Capitulo II. Outros Riscos

2) Riscos de 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, leis cambiais e leis que regulamentam investimentos estrangeiros
em cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteracGes. Ainda, podera ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores no mercado brasileiro, bem
como moratorias e alteracdes das politicas monetaria e cambiais. Tais eventos poderdo impactar
de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condigdes para distribuigao de
rendimentos e para resgate das Cotas. Ademais, a aplicacdo de leis vigentes e a interpretagdo de
novas leis poderdao impactar os resultados do Fundo.

3) Riscos de Alteragoes da Legislacao Tributaria.
AlteracOes na legislagdo tributaria ou na sua interpretacao e aplicacdo podem implicar o aumento

da carga tributaria incidente sobre o investimento nas Cotas do Fundo disposta na Lei 11.478/07
e demais normas tributarias aplicaveis. Essas alteragGes incluem (i) a eventual extingdo dos
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beneficios fiscais estabelecidos aplicaveis aos investimentos nas Cotas, na forma da legislacdo
em vigor, (ii) possiveis modificaces na aliquota e/ou na base de calculo dos tributos existentes,
(iii) a criagdo de novos tributos, (iv) bem como mudancas na interpretacdao ou aplicagdo da
legislacdo tributaria em vigor por parte dos tribunais ou das autoridades governamentais. Os
efeitos dessas medidas ndo podem ser previstos, mas poderdo sujeitar as Sociedades Alvo, os
Ativos Financeiros, o Fundo e/ou os Cotistas a recolhimentos ndo previstos inicialmente.

4) Padroes das demonstragoes contabeis.

As demonstraces financeiras do Fundo serdo elaboradas em consonancia com os padrGes
contabeis vigentes no Brasil, enquanto eventuais Cotistas ndo—residentes no Brasil deverdo,
eventualmente, preparar suas respectivas demonstragdes financeiras de acordo com os padroes
contabeis vigentes em suas respectivas jurisdicdes. Dessa forma, o padrdo das informacgGes
financeiras do Fundo podera divergir, de maneira significativa ou ndo das informages financeiras
a serem elaboradas por tais Cotistas ndo—residentes.

5) Morosidade da justica brasileira.

O Fundo e as Sociedades Alvo poderdo ser partes em demandas judiciais, tanto no polo ativo
como no polo passivo. Em virtude da reconhecida morosidade do sistema judicidrio brasileiro, a
resolugdo de tais demandas poderd ndo ser alcancada em tempo razoavel. Ademais, ndo ha
garantia de que o Fundo e/ou as Sociedades Alvo obterdo resultados favoraveis nas demandas
judiciais. Tais fatos poderdo afetar de forma adversa o desenvolvimento dos negdcios das
Sociedades Alvo e, consequentemente, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

6) Arbitragem.

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

Capitulo III. Riscos Relacionados ao Fundo

7) Riscos de cancelamento da Primeira Oferta ou de colocagao parcial das Cotas da
primeira emissao do Fundo.

Na eventualidade de o montante minimo da Primeira Oferta definido no Paragrafo Primeiro do
Artigo 37° do Regulamento ndo ser colocado, a Primeira Oferta sera cancelada, sendo todas as
intencdes de investimento automaticamente canceladas e o Fundo liquidado. Na eventualidade
de o montante minimo definido no Paragrafo Primeiro do Artigo 37° do Regulamento ser colocado
no ambito da Primeira Oferta, a Primeira Oferta podera ser encerrada e eventual saldo de Cotas
ndo colocado sera cancelado pelo Administrador.

8) Possibilidade de Reinvestimento.

Os recursos obtidos pelo Fundo em decorréncia de desinvestimentos poderdo ser reinvestidos em
Valores Mobilidrios de Sociedades Alvo a critério do Gestor, nos termos deste Regulamento. Nesse
sentido, as caracteristicas do Fundo limitam a liquidez do investimento pelos Cotistas, uma vez
que: (i) o Fundo podera reinvestir os recursos recebidos em decorréncia de desinvestimentos,
deixando, assim, de amortizar as Cotas e distribuir rendimentos aos Cotistas; e (ii) as Cotas serao
resgatadas apenas na hipdtese de liquidacdo do Fundo, observados os termos e condicGes do
Regulamento.
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9) Risco de nao realizacdo de investimentos.

Ndo ha garantias de que os investimentos pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no
momento e em quantidade convenientes ou desejaveis a satisfacdo de sua Politica de
Investimentos, o que pode resultar em investimentos menores ou mesmo na nao realizagdo dos
mesmos.

Nesse caso, eventual aporte feito pelo Cotista sera devolvido, podendo assim perder
oportunidades de investimento e/ou ndo receber o retorno esperado.

10) Risco de concentragao da carteira do Fundo.

A carteira do Fundo podera estar concentrada em Valores Mobilidrios de emissdo de uma Unica
Sociedade Alvo, tornando os riscos dos investimentos diretamente relacionados a solvéncia da
Sociedade Alvo. A eventual concentragdao de investimentos em determinada Sociedade Alvo ou
em Ativos Financeiros emitidos por uma mesma entidade pode aumentar a exposicdo do Fundo
e consequentemente, aumentar os riscos de crédito e liquidez.

11) Propriedade de Cotas versus propriedade de Valores Mobiliarios e Ativos
Financeiros.

A propriedade das Cotas ndo confere aos seus titulares a propriedade direta sobre os Valores
Mobilidrios ou sobre fracdo ideal especifica dos Valores Mobiliarios. Os direitos dos Cotistas sdo
exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo ndo individualizado, proporcionalmente ao
nimero de Cotas possuidas.

12) Inexisténcia de garantia de eliminagdo de riscos.

A realizacdo de investimentos no Fundo sujeita o investidor a riscos aos quais o Fundo e a sua
carteira estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos Cotistas no Fundo.
Ndo ha qualquer garantia de eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os
Cotistas. O Fundo ndo conta com garantia do Administrador, do Gestor, de suas respectivas
afiliadas, e de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de
Créditos (FGC), para redugao ou eliminagdo dos riscos aos quais esta sujeito.

13) Risco de Patrimonio Liquido negativo.

As eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estdo limitadas ao valor do capital subscrito pelos
Cotistas, de forma que os Cotistas podem ser futuramente chamados a aportar recursos adicionais
no Fundo em caso de Patrimonio Liquido negativo, inclusive em decorréncia do passivo
contingencial das companhias investidas que possam vir a afetar o Patrimonio Liquido do Fundo
em virtude de obrigagdes assumidas pelo Fundo ou de sua condigao de acionista.

14) Risco de Governanga.

Caso o Fundo venha a emitir novas Cotas ou caso seja criada uma nova classe de Cotas, mediante
deliberacdo em assembleia geral, os novos Cotistas podem modificar a relacdo de poderes para
alteracdo do Regulamento. Tais alteracdes poderdo afetar o modo de operacdo do Fundo de
forma contraria ao interesse de parte dos Cotistas.

15) Desempenho passado.

Ao analisar quaisquer informagoes fornecidas em qualquer material de divulgagdo do Fundo que
venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer mercados, ou de
quaisquer investimentos em que o Administrador e/ou o Gestor tenham de qualquer forma
participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado
ndo é indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados
similares serdo alcangados pelo Fundo.
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16) Inexisténcia de garantia de rentabilidade.

0 Benchmark das Cotas é indicador de desempenho adotado pelo Fundo para a rentabilidade de
suas Cotas, sendo apenas uma meta estabelecida pelo Fundo. Nao constitui, portanto, garantia
minima de rentabilidade aos Cotistas, seja pelo Administrador, pelo Gestor, pelo Fundo Garantidor
de Créditos — FGC ou qualquer outra garantia. Caso os rendimentos decorrentes dos Valores
Mobilidrios emitidos pelas Sociedades Alvo ndo constituam patrimonio suficiente para a
valorizagdo das Cotas com base no Benchmark, a rentabilidade dos Cotistas serd inferior a meta
indicada. Assim, ndo ha garantias de que o retorno efetivo do investimento em Cotas seja igual
ou semelhante ao Benchmark estabelecido neste Regulamento.

17) Risco Decorrente de Operacoes nos Mercados de Derivativos.

A utilizagdo de instrumentos de derivativos pelo Fundo pode aumentar a volatilidade do Fundo,
limitar as possibilidades de retorno nas suas operagdes, nao produzir os efeitos desejados e/ou
provocar significativas perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

18) Possibilidade de endividamento pelo Fundo.

O Fundo podera contrair ou efetuar empréstimos na forma deste Regulamento, de modo que o
Patrimonio Liquido do Fundo podera ser afetado em decorréncia da obtencdo de tais
empréstimos.

19) Demais Riscos.

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos
ao seu controle, tais como moratdria, inadimplemento de pagamentos, mudanga nas regras
aplicaveis aos Ativos Financeiros, mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da
carteira, alteragdo na politica monetaria, aplicacbes ou resgates significativos, os quais, se
materializados, poderdo acarretar perdas ao Fundo e aos Cotistas.

Capitulo IV. Riscos relacionados as Sociedades Alvo
20) Riscos relacionados as Sociedades Alvo.

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

21) Risco de crédito de debéntures da carteira do Fundo.

Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira do Fundo (incluindo,
sem limitacdo, debéntures de emissdo das Sociedades Alvo) estdo sujeitos a capacidade dos seus
emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas.
Eventos que afetem as condigdes financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteragSes nas
condicGes econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade de
pagamento podem trazer impactos significativos em termos de pregos e liquidez dos ativos desses
emissores. Mudancas na percepcdo da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao
fundamentadas, poderao trazer impactos aos precos dos titulos, comprometendo também sua
liquidez. As escrituras de emissao de debéntures de Sociedades Alvo poderdo, ainda, prever o
pagamento de prémio baseado na variacdo da receita ou do lucro da Sociedade Alvo emissora.
Nessa hipdtese, caso a respectiva Sociedade Alvo emissora apresente receita ou lucro insuficiente,
a rentabilidade do Fundo podera ser adversamente impactada. Dessa forma, caso o Fundo ndao
consiga alienar tais debéntures no mercado secundario, é possivel que o Fundo ndo receba
rendimentos suficientes para atingir o Benchmark. Ademais, em caso de faléncia de qualquer
Sociedade Alvo, a liquidagdo de debéntures estara sujeita ao pagamento, pela respectiva
Sociedade Alvo, de determinados créditos que possuem classificacdo mais privilegiada, nos
termos da Lei n® 11.101, de 9 de fevereiro de 2005, conforme alterada (notadamente, no caso
de debéntures quirografarias, créditos trabalhistas, créditos garantidos por garantia real, créditos
tributarios e créditos com privilégios especiais e gerais).

22) Risco de responsabilizacdo por passivos da Sociedade Alvo.

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

23) Riscos Relacionados a Reclamagao de Terceiros.

No ambito de suas atividades, as Sociedades Alvo e, eventualmente, o proprio Fundo poderdo
responder a processos administrativos ou judiciais movidos por terceiros, o que podera impactar
negativamente a rentabilidade das Cotas do Fundo.

24) Risco de diluigdo.
Caso o Fundo venha a ser acionista de qualquer Sociedade Alvo, o Fundo poderad ndo exercer o
direito de preferéncia que lhe cabe nos termos da Lei das S.A., em quaisquer aumentos de capital

que venham a ser realizados pelas Sociedades Alvo. Dessa maneira, caso sejam aprovados
quaisquer aumentos de capital das Sociedades Alvo no futuro e o Fundo ndo participe de tais
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aumentos de capital por qualquer razdo, o Fundo podera ter sua participacdo no capital das
Sociedades Alvo diluida.

25) Risco de aprovagoes.

Investimentos do Fundo em Sociedades Alvo poderdo estar sujeitos a aprovagao por parte de
autoridades regulatdrias aplicaveis. Ndo ha garantia de que qualquer autorizagdo nesse sentido
sera obtida ou qualquer previsdo com relagdo ao prazo para sua obtencdo, o que podera
prejudicar as atividades do Fundo.

26) As Sociedades Alvo estdo sujeitas a Lei Anticorrupcgao Brasileira.

As Sociedades Alvo estdo sujeitas a legislacdo anticorrupcdo brasileira, que possui sancées
severas e pode fundamentar investigacOes e processos diversos, nos ambitos administrativo, civel
e criminal, contra pessoas fisicas e juridicas, a depender do caso. Além de outras leis ja existentes
e aplicaveis a atos de corrupcao, a Lei 12.846, de 1° de agosto de 2013, entrou em vigor em 29
de janeiro de 2014, instituindo a responsabilizacdo objetiva administrativa e civil de pessoas
juridicas pela pratica de determinados atos lesivos contra a administragdo publica, nacional ou
estrangeira. Isso significa que, caso ocorram os atos ilicitos previstos por essa lei, no interesse
ou beneficio das Sociedades Alvo, essas pessoas juridicas podem ser responsabilizadas
independentemente de culpa ou dolo, ainda que tais atos tenham sido realizados sem a
autorizagcdo ou conhecimento de seus gestores.

27) Risco de Coinvestimento.

Participagdo Minoritaria nas Sociedades Alvo. O Fundo podera coinvestir com outros fundos e/ou
veiculos geridos/administrados ou ndo por Afiliadas do Administrador e/ou do Gestor, os quais
poderdo ter participacdes maiores que as do Fundo nas Sociedades Alvo, e em decorréncia, maior
participacdo no processo de governanca dessas Sociedades Alvo. Nesses casos, o Fundo, na
posicdo de acionista minoritario, estara sujeito significativamente aos atos de governanga dos
membros da gestdo, conselho de administracdo e/ou comités de governanca ndo indicados pelo
Fundo, e cujos interesses podem, por vezes, estar em conflito com os interesses do Fundo. O
coinvestimento envolve riscos adicionais que podem nado estar presentes em investimentos onde
um coinvestidor ndo estd envolvido, incluindo a possibilidade de que um coinvestidor ou
coinvestidores venham a tomar decisGes (sozinho ou em bloco) ou tenham interesses ou objetivos
que sao diferentes daqueles do Fundo, inclusive devido a dificuldades financeiras ou outras
formas de conduta que afetem o seu comportamento, resultando em um impacto negativo sobre
tal investimento. Ndo ha garantia de que direitos usualmente oferecidos a acionistas minoritarios
estardo disponiveis para o Fundo com relacdo a qualquer investimento, ou que tais direitos irdo
proporcionar protecdo suficiente dos interesses do Fundo.

28) Risco de Coinvestimento — Coinvestimento por determinados Cotistas.

O Fundo podera, na forma prevista neste Regulamento e observado o disposto na
regulamentacdo aplicavel, coinvestir nas Sociedades Alvo com Cotistas e/ou outros fundos e/ou
veiculos geridos/administrados pelo Administrador e/ou do Gestor. Em caso de coinvestimentos
com Cotistas, nao ha qualquer obrigacdo de o Gestor apresentar a oportunidade a todos os
Cotistas e nem de aceitar a participagdo de mais de um interessado. Nao ha qualquer garantia
de participacdo em coinvestimento pelos Cotistas e o Gestor podera ter discricionariedade de
escolher aquele que entender mais adequado. Nao ha como garantir que a escolha se mostrara
acertada e nem que ndo havera conflitos potenciais ou efetivos no futuro em razdo de tais
escolhas.
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Capitulo V. Riscos de Liquidez
29) Liquidez reduzida.

As aplicagbes do Fundo em Valores Mobiliarios apresentam peculiaridades em relacdo as
aplicagbes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, ja que podera nao existir
mercado secundario com liquidez para tais Valores Mobiliarios. Caso o Fundo precise vender os
Valores Mobiliarios emitidos pelas Sociedades Alvo, podera ndo haver comprador ou o preco de
negociacdo obtido podera ser bastante reduzido, causando perda de patrimo6nio do Fundo e,
consequentemente, do capital, parcial ou total, investido pelos Cotistas.

30) Riscos relacionados a amortizagao/resgate de Cotas.

Em caso de dificuldade na alienacdo dos ativos integrantes da carteira do Fundo ou devido a
decisdo do Gestor de reinvestir. O Fundo esta exposto a determinados riscos inerentes aos Valores
Mobilidrios, aos outros ativos integrantes de sua carteira e aos mercados em que 0s mesmos s3o
negociados, incluindo a eventualidade de o Gestor ndo conseguir alienar os respectivos ativos
quando tiver interesse para fins de realizacdo do pagamento de amortizagdo ou resgate de Cotas
ou qualquer outra forma de distribuicdo de resultados do Fundo. Nas hipdteses em que as Cotas
sejam amortizadas ou resgatadas mediante a entrega de Valores Mobilidrios ou outros ativos
integrantes da carteira do Fundo, os Cotistas poderdo encontrar dificuldades para negociar os
Valores Mobilidrios e/ou outros ativos eventualmente recebidos do Fundo.

Ainda, o Gestor podera decidir reinvestir os valores decorrentes de alienacdo dos Valores
Mobilidrios, ndo realizando a amortizagao ou resgate das Cotas.

31) Risco de restrigoes a negociagao.

Determinados ativos componentes da carteira do Fundo, inclusive titulos publicos, podem estar
sujeitos a restricdes de negociagao por parte das bolsas de valores e mercadorias e futuros ou
de orgdos reguladores. Essas restricbes podem ser relativas ao volume das operacles, a
participacdo no volume de negdcios e as oscilagbes maximas de precos, entre outras. Em
situagOes em que tais restrigdes estiverem sendo praticadas, as condigdes de movimentagao dos
ativos da carteira e precificacdo dos ativos poderdao ser prejudicadas. Ademais, os Valores
Mobiliarios das Sociedades Alvo poderdo estar sujeitos a restricdes a negociagao estabelecidas
nos acordos, contratos e demais documentos a eles aplicaveis ou a eles relativos.

32) Liquidez reduzida das Cotas.

A inexisténcia de tradicdo no mercado de capitais brasileiro de negociages no mercado
secundario envolvendo cotas de fundos fechados indica que as Cotas do Fundo poderdao
apresentar baixa liquidez para negociacdo. Tendo em vista a natureza de fundo fechado, ndo
sera permitido ao Cotista solicitar o resgate de suas Cotas, exceto no caso de liquidagao do Fundo.
A baixa liquidez das Cotas podera apresentar dificuldades quando de sua negociacdo pelos
Cotistas. Além disso, os Cotistas somente poderdo negociar as Cotas com investidores que
atendam a qualificacdo prevista no Artigo 19, Paragrafo Terceiro do Regulamento, o que pode
dificultar a venda das Cotas ou ocasionar a obtengao de um prego de venda que cause perda de
patrimonio ao Cotista. Ndo ha qualquer garantia do Administrador, do Gestor ou do Custodiante
em relagdo a possibilidade de venda das Cotas no mercado secundario ou ao prego obtido por
elas, ou mesmo garantia de saida ao Cotista.

33) Risco decorrente da precificacao dos Ativos Financeiros e risco de mercado.
A precificacdo dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo devera ser realizada de
acordo com os critérios e procedimentos para registro e avaliagao de titulos, valores mobiliarios,

instrumentos derivativos e demais operagdes, estabelecidos na regulamentagdo em vigor.
Referidos critérios de avaliagdo de Ativos Financeiros, tais como os de marcagdo a mercado
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(mark—to—market) poderdo ocasionar variagdes nos valores dos ativos integrantes da carteira do
Fundo, podendo resultar em redugdo no valor das Cotas do Fundo. Ainda, ha risco de flutuagdes
nos pregos e na rentabilidade dos ativos do Fundo, em razao de diversos fatores de mercado,
como liquidez, crédito, alteracOes politicas, econémicas e fiscais. Esta constante oscilagdo de
precos pode fazer com que determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes ao de
emissao e/ou contabilizacdo, podendo acarretar volatilidade das Cotas e perdas aos Cotistas.

Capitulo VI. Riscos decorrentes dos segmentos de atuacao das Sociedades Alvo

34) Risco do setor de atuagao das Sociedades Alvo.

O Governo Federal regularmente introduz alteragdes nos regimes fiscais que podem aumentar a
carga tributaria incidente sobre o mercado de valores mobiliarios brasileiro. Essas alteragGes
incluem modificacdes na aliquota e na base de calculo dos tributos e, ocasionalmente, a criagdo
de impostos temporarios, cujos recursos sdao destinados a determinadas finalidades
governamentais. Os efeitos dessas medidas de reforma fiscal e quaisquer outras alteragGes
decorrentes da promulgagdo de reformas fiscais adicionais ndo podem ser quantificados. No
entanto, algumas dessas medidas poderdo sujeitar o Fundo, as Cotas do Fundo Investido, os
Outros Ativos e/ou os Cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente. Ndo ha como
garantir que as regras tributarias atualmente aplicaveis ao Fundo, as Cotas do Fundo Investido,
aos Outros Ativos e aos Cotistas permanecerdo vigentes, existindo o risco de tais regras serem
modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria, o que podera impactar os resultados
do Fundo Investido, bem como a rentabilidade de suas cotas, dos Outros Ativos e,
consequentemente, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas. Com a publicacdo da
Instrucao CVM 578/16, os fundos de investimento em participagdes (“FIP") poderdo investir em
cotas de outros FIP, inclusive de forma preponderante. No entanto, a legislacdo tributaria ainda
exige que, além de aderente as regras de diversificacdo da CVM, o FIP devera investir, no minimo,
67% (sessenta e sete por cento) do seu patrimonio liquido em acdes de sociedades an6nimas,
debéntures conversiveis e bonus de subscrigdo. Desta forma, ndo obstante o Fundo, nos termos
do Regulamento, estar obrigado a investir 95% (noventa e cinco por cento) de seu patriménio
liquido Cotas do Fundo Investido, em atencdo ao disposto no art. 44, paragrafo 29, inciso II da
Instrugdo CVM 578/16, por ndo atender aos requisitos da legislacdo tributaria para aplicacdo do
tratamento tributario proprio de um FIP, os Cotistas estardo sujeitos, com relacdo aos
rendimentos auferidos nas amortizacGes ou no resgate das Cotas, as aliquotas regressiva do
imposto de renda (“IR"), que variam de 22,5% a 15%, conforme o prazo do investimento, nos
moldes da previsdo do artigo 1°, § 59, da Lei n® 11.312, de 27 de junho de 2006, combinado
com o artigo 19, da Lei n© 11.033, de 21 de dezembro de 2004, ambos refletidos no artigo 32, §
59, a no artigo 6° da Instrugdo Normativa RFB n° 1.585 de 31 de agosto de 2015

35) Risco Ambiental.

O Fundo esta sujeito a todo e qualquer evento ou medidas que, direta ou indiretamente, resulte
em impacto ao meio ambiente e/ou ao projetos das Sociedades Alvo, inclusive e sem limitagao:
(i) proibig0es, atrasos e interrupcdes; (i) ndo atendimento das exigéncias ambientais; (iii) multas
simples, multas diarias, embargos de obra e/ou suspensdo das atividades; (iv) suspensdo,
encerramento e proibicao de contratacdo com o Poder PuUblico; (v) surgimento de exigéncias
ambientais adicionais ndo previstas inicialmente; (vi) falhas no levantamento da fauna e da flora;
(vii) falhas no plano de execucao ambiental; (viii) revisdo ou reelaboracdo dos estudos
ambientais; e/ou (ix) reparacdo e indenizagdo por quaisquer danos causados ao meio ambiente
e a terceiros. Tais eventos ou medidas podem causar prejuizos ao Fundo.

36) Risco Geoldgico.
Consiste no surgimento, principalmente durante a fase de construgao e/ou a de comissionamento,

de ocorréncias geoldgicas ndo detectadas nos estudos prévios, que encarecam ou inviabilizem as
escavacOes (em solo, em rocha subterranea, em rocha a céu aberto), as instalagbes dos

51

125



equipamentos e a execucdo das obras civis referentes as Sociedades Alvo, o que pode afetar
negativamente as atividades do Fundo.

37) Risco Arqueolégico.

O risco arqueoldgico consiste na descoberta de fdsseis e/ou sitios arqueoldgicos ndo detectados
durante as analises de subsolo referentes aos projetos das Sociedades Alvo, que podem impedir
ou atrasar a execucdo da obra ou, até, exigir alteragbes nos projetos das Sociedades Alvo,
afetando negativamente as atividades do Fundo.

38) Risco de Completion.

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

39) Risco de Performance Operacional, Operagao e Manutengao.

Esse risco ocorre quando a produtividade do projeto da Sociedade Alvo ndo atinge os niveis
previstos, comprometendo a geragao de caixa e o cumprimento de contratos pela Sociedade Alvo.
A origem desses riscos pode estar em falhas nos desenhos dos equipamentos selecionados, erros
de especificagdo, uso de tecnologia nova nao testada adequadamente, planejamento de operagao
e manutencao inadequados, seguros, entre outros, e pode afetar negativamente as atividades do
Fundo. Ademais, as Sociedades Alvo assumem os riscos de performance dos projetos explorados
nos termos da matriz de risco dos respectivos contratos. A incidéncia de um evento alocado a
Sociedade Alvo, como, por exemplo, a redugdo da demanda estimada, deverd ser suportado
integralmente pela Sociedade Alvo o que podera ter um efeito adverso sobre os negdcios e
situagdo financeira do Fundo.

40) Risco relacionado a extingdo dos contratos das Sociedades Alvo.

Os contratos das Sociedades Alvo estardo sujeitos a extingdo antecipada em determinadas
circunstancias estabelecidas pela legislagdo e pelos préprios contratos, por meio da instauragdo
de processo administrativo, no qual devera ser garantido o contraditério e ampla defesa.
Ocorrendo a extingdo do contrato, os ativos utilizados em concessGes e arrendamentos serdao
revertidos ao Poder Concedente e, nos termos da legislagdo vigente, seu titular deverd ser
ressarcido por investimentos realizados com relagdo a referidos bens reversiveis, ainda nao
amortizados ou depreciados. N3ao podemos garantir que, em caso de extingdo antecipada,
eventual indenizagao do valor de ativos que ndo tenham sido completamente amortizados ou
depreciados compensara a perda de lucro futuro. Se o Poder Concedente extinguir o contrato da
Sociedade Alvo em caso de inadimplemento, o valor pode ser reduzido a até zero, a partir do
desconto do valor das multas e dos danos eventualmente causados pela concessionaria. O
término antecipado dos contratos podera ter um efeito adverso sobre os negdcios, os resultados
operacionais e a situacdo financeira do Fundo.

41) Risco relacionado a renovagao dos contratos.

Os instrumentos contratuais das Sociedades Alvo disporao sobre o prazo determinado para a
implantacdo e exploracdo do projeto de infraestrutura, sendo que determinados contratos podem
prever a impossibilidade de prorrogacdo do termo contratual. Além disso, em virtude da
discricionariedade administrativa para a prorrogacdo e/ou renovagao das outorgas, o Poder
Concedente podera ndo permitir tais renovacdes ou as Sociedades Alvo poderdo ndo aceitar os
termos e condigGes propostos para as prorrogagdes em questdo. Ndo ha como garantir que as
atuais outorgas das Sociedades Alvo serdo renovadas em termos iguais e/ou mais favoraveis do
que aqueles atualmente em vigor.
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ANEXO V — MODELO DE SUPLEMENTO DE COTAS

Exceto se disposto de forma diversa, aplicam—se a este suplemento da [¢]2 ([*]) emissdo de
Cotas os mesmos termos e definicdes estabelecidos no Regulamento.

Montante Inicial da Emissao: R$ [] ([*])-
Quantidade de Cotas: [#] ([*]) Cotas.
Valor Unitario da Cota: R$ [e] ([*] reais).
Preco de Subscrigdo: R$ [o] ([+] reais).

[Distribuicdo Parcial e Montante [e].
Minimo da Emissao]:

Aplicagdo minima por investidor: R$ [] ([*] reais).
Forma de Distribuicdo: [e].

Procedimentos para Subscricdo e As Cotas deverdo ser totalmente subscritas durante o

Integralizacao das Cotas: Periodo de Colocagcdo (conforme definido abaixo),
sendo que as Cotas que ndo forem subscritas até o
fim do Periodo de Colocacdo serdo canceladas pelo
Administrador. A integralizacdo devera ocorrer a vista,
em moeda corrente nacional, no ato de subscrigdo.

Publico Alvo: [e].
Periodo de Colocagao: [e].
Coordenador Lider: [].
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ANEXO il

DECLARAGCAO DE VERACIDADE DO COORDENADOR LIDER REFERENTE
AS INFORMACOES PRESTADAS NO PROSPECTO
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BTGPactual

S

DECLARACAO DO COORDENADOR LIDER PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUGAO CVM 400

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS,
sociedade por acdes, com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n® 501, 6°
andar, inscrita no Cadastro Nacional das Pessoas Juridicas ("CNPJ") sob o n° 59.281.253/0001-23 (“Coordenador Lider"),
na qualidade de coordenador lider da oferta publica primaria ("Oferta”) da 12 (primeira) emissdo de cotas do BTG
ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA, constituido sob a forma
de condominio fechado, inscrito no CNPJ sob o n® 35.640.811/0001-31, regido pelo seu regulamento vigente, conforme
alterado de tempos em tempos, pela Lei n° 8.668, de 25 de junho de 1993, conforme alterada, pela Instrugdo da Comissao
de Valores Mobilidrios ("CVM") n® 472, de 31 de outubro de 2008, conforme alterada, e pelas disposigdes legais e
regulamentares que lhe forem aplicaveis ("Fundo”), administrado pelo proprio Coordenador Lider, conforme exigido pelo
artigo 56 da Instrucdo da CVM n® 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrugdo CVM 400"), declara
que tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrdes de diligencia para assegurar que (i) as informagBes prestadas
pelo Fundo sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo
fundamentada a respeito da Oferta; (ii) as informagdes fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuigdo que
integram o prospecto da Oferta (“Prospecto”), sdo suficientes, permitindo aos investidores a tomada de decisao

fundamentada a respeito da Oferta.

O Coordenador Lider declara, ainda, que (i) o Prospecto contém, nas suas respectivas datas de disponibilizagdo, as
informagdes relevantes necessarias ao conhecimento, pelos investidores, sobre a Oferta, as cotas do Fundo, o Fundo, suas
atividades, situagdo econémico-financeira, os riscos inerentes ao investimento no Fundo e quaisquer outras informagdes
relevantes, bem como que (ii) o Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes, incluindo a Instrugdo CVM
400.

Sao Paulo, 30 de janeiro de 2020.
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ANEXO IV

DECLARACAO DE VERACIDADE DO ADMINISTRADOR REFERENTE
AS INFORMACOES PRESTADAS NO PROSPECTO
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DECLARAGAO DO ADMINISTRADOR PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM 400

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS,
sociedade por a¢des, com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 501, 6°
andar, inscrita no Cadastro Nacional das Pessoas Juridicas ("CNPJ”) sob o n® 59.281.253/0001-23, na qualidade de
administrador do BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA,
constituido sob a forma de condominio fechado, inscrito no CNPJ sob o n® 35.640.811/0001-31, regido pelo seu regulamento
vigente, conforme alterado de tempos em tempos, pela Lei n® 8.668, de 25 de junho de 1993, conforme alterada, pela
Instrugdo da Comissdo de Valores Mobilidrios ("CVM") n® 472, de 31 de outubro de 2008, conforme alterada, e pelas
disposicGes legais e regulamentares que Ihe forem aplicaveis ("Fundo”), vem, no ambito da oferta publica priméria da 13
(primeira) emisséo de cotas do Fundo (“Oferta”), conforme exigido pelo artigo 56, da Instrugdao da CVM n© 400, de 29 de
dezembro de 2003, conforme alterada, declara que (i) o prospecto da Oferta (“Prospecto”) contém, na sua respectiva

data de disponibilizagdo, as_informacOes_relevantes, verdadeiras, consistentes, corretas, suficientes e necessérias ao

conhecimento, pelos investidores, sobre a Oferta, as cotas do Fundo, o Fundo, suas atividades, situagdo econdmico-
financeira, os riscos inerentes ao investimento no Fundo e quaisquer outras informacGes relevantes, bem como que (ii) o
Prospecto, foi elaborado de acordo com as normas pertinentes; e (iii) € responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade

e suficiéncia das informagBes prestadas por ocasido do registro e fornecidas ao mercado durante a distribuigéo.
Sé&o Paulo, 30 de janeiro de 2020.

&//L ,/% /%77f—

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS
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ANEXO V

PEDIDO DE RESERVA, COMPROMISSO DE INVESTIMENTO, BOLETIM
DE SUBSCRIGAO E TERMO DE ADESAO AO REGULAMENTO E CIENCIA DE RISCO
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PEDIDO DE RESERVA PARA A OFERTA PUBLICA PRIMARIA DE DISTRIBUICAO DE COTAS
DA PRIMEIRA EMISSAO DO

BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA
CNPJ/ME ne 35.640.811/0001-31
Cédigo ISIN: BRO3Q2CTF001

CARACTERISTICAS DA OFERTA

Pedido de reserva relativo a primeira oferta plblica de distribuicdo primaria de cotas do BTG
ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPA(}GES MULTIESTRATI'EGIA,
inscrito no CNPJ/ME sob o n° 35.640.811/0001-31 (respectivamente, “Pedido de Reserva”,
“Oferta”, “Cotas”, “Emissao” e “Fundo”), a ser realizada no mercado brasileiro, nos termos da
Instrucdo da Comissdo de Valores Mobilidrios ("CVM”) n° 400, de 29 de dezembro de 2003,
conforme alterada (“Instrucdo CVM n°© 400/03"), e da Instrucdo CVM n° 578, de 30 de agosto de
2016, conforme alterada (“Instrucdo CVM n® 578/16"), tendo como instituicdo lider da Oferta a
BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS, sociedade por acoes, com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Praia de Botafogo, n® 501, 6° andar, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 59.281.253/0001-
23, na qualidade de instituicdo intermediaria lider ("Coordenador Lider").

No ambito da Oferta, as Cotas ndo serdo depositadas para distribuicdo no mercado primario de
bolsa ou negociacdo em mercado secundario de bolsa. Sem prejuizo, as Cotas serdo registradas
para distribuicao, liquidacao e negociagdo no mercado de balcdo administrado pela B3 S.A. — Brasil,
Bolsa, Balcdo ("B3"), por meio do Mddulo de Distribuigao de Ativos — MDA e pelo sistema Fundos21,
ambos operacionalizados pela B3.

A Oferta sera composta por até 1.700.000.000 (um bilhdo e setecentas milhdes) de Cotas
nominativas e escriturais, todas com valor unitario de R$ 1,00 (um real) na data da primeira
integralizacdo de Cotas do Fundo), sendo o montante total da Oferta correspondente a até R$
1.700.000.000,00 (um bilhdo e setecentos milhdes de reais) (“Valor Total da Oferta”).

O Fundo, por meio de seu administrador, a BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A.
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS, sociedade por agdes, com sede
na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n® 501, 6° andar,
inscrita no CNPJ/ME sob o n° 59.281.253/0001-23, autorizada pela Comissao de Valores Mobilidrios
("CVM") para o exercicio profissional de administracdo de fundos de investimento, conforme Ato
Declaratério n® 8.695, de 20 de margo de 2006 (“Administrador”), podera optar, conforme
acordado com o Coordenador Lider, por aumentar a quantidade das Cotas da Primeira Emissdo
originalmente ofertadas, a qualquer momento durante o periodo de distribuicdo, nos termos e
conforme os limites estabelecidos no artigo 14, paragrafo 20, da Instrugdo CVM n° 400/03 (“Opcdo
de Lote Adicional”). Aplicar-se-do as Cotas oriundas do exercicio de Opgdo de Lote Adicional as
mesmas condigdes e prego das Cotas inicialmente ofertadas e a oferta de tais Cotas sera conduzida
sob o regime de melhores esforgos.

A Oferta poderd ser encerrada ainda que ndo seja colocada a totalidade das Cotas objeto da
Primeira Emissdo, na hipotese da subscricdo de, no minimo, 300.000.000 (trezentas milhGes) de
Cotas, equivalentes a R$300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais) (“Montante Minimo da
Oferta™). Apds atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta podera ser encerrada a qualquer
momento, a critério do Coordenador Lider.
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O Fundo foi constituido por meio do “Instrumento Particular de Constituicdo do Fundo de
Investimento em Participacdes Shelf 11 - Multiestratégia”, formalizado em 6 de novembro de 2019
pelo Administrador. O "Instrumento Particular de Primeira Alteragdo do Fundo de Investimento em
Participacbes Shelf 11 — Multiestratégia”;, formalizado em 30 de janeiro de 2020, (i) alterou a
denominacao do Fundo para BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA,; (ii) aprovou a versdo vigente do regulamento do Fundo
("Regulamento”); (iii) ratificou a nomeagao e contratacdo de determinados prestadores de servigo;
e (iv) aprovou a Oferta.

O montante minimo a ser investido por cada investidor, no ambito da Oferta, sera correspondente
a R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais), correspondentes a 5.000.000 (cinco milhdes) Cotas
(“Montante Minimo por Investidor”).

Nao haverd montante maximo a ser investido por cada investidor, no ambito da Oferta.

Como resultado da Oferta, os recursos arrecadados com a integralizacao das Cotas serao
destinados, primordialmente, a aplicagdo de, no minimo, 90% (noventa por cento) do Patriménio
Liquido em Valores Mobilidrios, nos termos da Politica de Investimento dos Fundo. O Fundo sé
poderd comegar a investir em Valores Mobilidrios apés atingido o Montante Minimo da Oferta.

A Oferta sera destinada exclusivamente a investidores qualificados, assim classificados nos termos
do artigo 99-B e artigo 9°-C da Instrugdo CVM n© 539, de 13 de novembro de 2013, conforme
alterada (“Instrucdo CVM 539/13"), e no artigo 6-A da Portaria do Ministério da Previdéncia Social
n° 519, de 24 de agosto de 2011 (“Investidor Qualificado”), sejam eles pessoas fisicas, juridicas,
entidades fechadas e abertas de previdéncia complementar, regimes proprios de previdéncia
social, fundos de investimento ou quaisquer outros veiculos de investimento domiciliados ou com
sede, conforme o caso, no Brasil ou no exterior.

Adicionalmente, sera admitida a participagdo, como Cotistas do Fundo, do Administrador, do
Gestor e do Coordenador Lider, mediante autorizagao do diretor responsavel, conforme o caso,
bem como do (i) administrador e/ou acionista controlador do Administrador, (ii) administrador
e/ou controlador do Gestor; (iii) administrador e/ou controlador do Coordenador Lider; (iv) pessoa
juridica do proprio Gestor, diretamente ou por meio de fundos de investimentos exclusivos; (v)
socios, diretores ou membros da equipe-chave da gestdo do Fundo, desde que vinculados ao
Gestor e que sejam pessoas naturais domiciliadas no Brasil; ou (vi) pessoa juridica, sediada no
Brasil ou no exterior, que estejam ligadas ao mesmo grupo econdmico do Gestor, excetuadas as
empresas coligadas; (vii) outras pessoas vinculadas a Oferta, incluindo empregados, agentes
auténomos, operadores e demais prepostos das instituicbes diretamente envolvidas na emissdo,
suporte operacional e distribuicdo das Cotas; ou (viii) os respectivos conjuges ou companheiros,
ascendentes, descendentes e colaterais até o segundo grau de cada uma das pessoas referidas
nos itens anteriores, nos termos do artigo 55 da Instrugdo CVM n° 400/03. (“Pessoas Vinculadas”).
Ressalte-se que a Oferta as Pessoas Vinculadas acima esta limitada a 1/3 (um tergo) da quantidade
de Cotas ofertadas.

Caso seja verificado pelo Coordenador Lider excesso de demanda superior a 1/3 (um tergo) das
Cotas objeto da Oferta (sem considerar as Cotas do Lote Adicional), ndo sera permitida a colocagdo
de Cotas perante Pessoas Vinculadas e os Pedidos de Reserva e/ou Boletins de Subscricao
realizados por Pessoas Vinculadas serdo automaticamente cancelados, nos termos do artigo 55 da
Instrugdo CVM n° 400/03.

Nao serdo exigidos depdsitos dos investidores para efetivacao da reserva.
O investidor integralizara as Cotas subscritas do Fundo quando das Chamadas de Capital a serem

realizadas pelo Administrador, em moeda corrente nacional, nas condicOes especificadas no
“Instrumento Particular de Compromisso de Investimento para Subscricdo e Integralizacao de
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Cotas e Outras Avengas” (“Compromisso de Investimento”).

Na eventualidade de a totalidade dos Pedidos de Reserva enviados pelos investidores ser superior
a quantidade de Cotas ofertadas, havera rateio a ser operacionalizado pelo Coordenador Lider.

Termos iniciados em letras maitsculas e ndo definidos neste Pedido de Reserva terdao
os mesmos significados a eles atribuidos no Prospecto Preliminar de Distribuicao

Puablica Primaria de Cotas da Primeira Emissao do Fundo (“Prospecto Preliminar”).

INVESTIDOR
1. Nome Completo/Razao Social 2. CPF/CNPJ]
[e] [e]
3. Endereco
[e]
4. Nimero 5. Complemento 6. Caixa Postal 7. Bairro
[e] [e] [e] [e]
8. CEP 9. Cidade 10. Estado | 11. Pais
[e] [e] [e] [e]
12. DDD/Telefone 13. Fax 14. E-mail
[e] [e] [e]
15. Banco 16. Agéncia | 17. Conta Corrente
[] [o] []
PREENCHIMENTO EXCLUSIVO PESSOA FISICA
18. Identidade 19.0rg€10 20. Data Nascimento |21. Nacionalidade [22. Estado Civil
[e] Emissor/UF [e] [e] [e]
[e]

PREENCHIMENTO EXCLUSIVO PESSOA JURIDICA

[e]

23. Objeto Social

[e]

24. Nome e Cargo dos Representantes

[e]

25. Data da Constituicao

[e]

26. Arquivamento dos Atos Constitutivos

MONTANTE DA RESERVA

27. Quantidade de Cotas Reservadas:

[NUmero de Cotas] ([Quantidade de Cotas por Extenso])

O

28. Desejo condicionar minha aceitacdo:

A colocacdo do Montante Total da Oferta, até o término da Oferta.

ou

29. Desejo condicionar minha aceitacao:
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O A colocacdo de montante equivalente a R$ [o] ([¢]), até o término da Oferta, que devera ser
igual ou superior ao Montante Minimo do Investidor. Ciente do Montante Minimo da Oferta e
implementada esta condicao, desejo adquirir a totalidade das Cotas correspondentes indicadas
acima.

OA colocacdo de montante equivalente a R$ [e] ([e]), até o término da Oferta, que devera ser
igual ou superior ao Montante Minimo do Investidor. Ciente do Montante Minimo da Oferta e
implementada esta condicdo, desejo adquirir a proporgao das Cotas estipulada por mim acima,
considerando que a proporcao aplicavel serd aquela entre a quantidade de Cotas efetivamente
colocadas até o término da Oferta e a quantidade de Cotas originalmente objeto da Oferta.

1 Nao desejo condicionar minha adesdo definitiva a Oferta.

DECLARACOES

Declaro para todos os fins que estou de acordo com as condigdes expressas no presente Pedido
de Reserva e que: (i) me foi disponibilizado, li e aceito o Regulamento, o Prospecto Preliminar da
Oferta, o Compromisso de Investimento e o Termo de Adesdao ao Regulamento; (ii) tomei
conhecimento da politica de investimento e dos riscos inerentes ao investimento no Fundo,
notadamente aqueles descritos na segao “Fatores de Risco” do Prospecto Preliminar; (iii) ndo estou
e nunca estive incluido em nenhuma das listas publicadas e atualizadas pelo Escritério de Controle
de Ativos Estrangeiros do Departamento do Tesouro dos Estados Unidos da América (Office of|
Foreign ~ Asset  Control, Department  of  the Treasury), disponiveis em
http://www.treasury.gov/resource-center/sanctions/Pages/default.aspx; (iv) sou Investidor
Qualificado e possuo conhecimento sobre 0 mercado financeiro e de capitais suficiente para que
nao me sejam aplicdveis um conjunto de protegdes legais e regulamentares conferidas aos
investidores nado-qualificados; (v) como Investidor Qualificado atesto ser capaz de entender,
ponderar e assumir os riscos financeiros relacionados a aplicagdao de meus recursos em um fundo
de investimento destinado a Investidores Qualificados; e (vi) vou aderir ao Regulamento na forma
do Termo de Adesdo ao Regulamento, que integra o Anexo B a procuragdo outorgada ao
Coordenador Lider, anexa ao presente Pedido de Reserva.

DECLARA(;I:'\O OBRIGATORIA PARA PESSOAS VINCULADAS

30. O O investidor declara ser: (i) administrador e/ou acionista controlador do Administrador,
(ii) administrador e/ou controlador do Gestor; (iii) administrador e/ou controlador do Coordenador
Lider; (iv) pessoa juridica do prdprio Gestor, diretamente ou por meio de fundos de investimentos
exclusivos; (v) sécios, diretores ou membros da equipe-chave da gestdo do Fundo, desde que
vinculados ao Gestor e que sejam pessoas naturais domiciliadas no Brasil; ou (vi) pessoa juridica,
sediada no Brasil ou no exterior, que estejam ligadas ao mesmo grupo econdmico do Gestor,
excetuadas as empresas coligadas; (vii) outras pessoas vinculadas a Oferta, incluindo empregados,
agentes auténomos, operadores e demais prepostos das instituicGes diretamente envolvidas na
emissdo, suporte operacional e distribuicdo das Cotas; ou (viii) os respectivos cOnjuges ou
companheiros, ascendentes, descendentes e colaterais até o segundo grau de cada uma das
pessoas referidas nos itens anteriores, nos termos do artigo 55 da Instrugdo CVM n° 400/03.
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DISTRIBUIGAO

31. As Cotas do Fundo serdo distribuidas ao investidor pelo Coordenador Lider

CLAUSULAS CONTRATUAIS

1. Nos termos do presente Pedido de Reserva, o Coordenador Lider da Oferta obriga-se a, em
nome do investidor, subscrever, sujeito aos termos e condigGes deste Pedido de Reserva, Cotas
em quantidade a ser apurada nos termos deste Pedido de Reserva, limitado ao montante indicado
no campo 27 acima.

2. No contexto da Oferta, o preco de subscrigdo e integralizagao das Cotas correspondera a R$
1,00 (um real) por Cota.

3. Na hipétese de suspensdo ou de modificagdo da Oferta ou, ainda, de ser verificada divergéncia
relevante entre as informagdes constantes do Prospecto Preliminar e as informagdes constantes
do Prospecto Definitivo que altere substancialmente o risco assumido pelo investidor ou a sua
decisdo de investimento, nos termos do paragrafo 4° do artigo 45 da Instrucdo CVM n° 400/03,
referido investidor podera desistir do Pedido de Reserva apds a publicacdo do andncio de inicio
da Oferta (“Anuncio de Inicio”), nos termos do §4° do artigo 45 da Instrucdo CVM n© 400/03.
Nesta hipotese, o investidor devera informar, por escrito, sua decisao de desisténcia do Pedido
de Reserva, ao Coordenador Lider que recebeu o respectivo Pedido de Reserva (por meio de
mensagem eletrOnica ou correspondéncia enviada ao endereco do Coordenador Lider) até as
17:00 horas do 5° (quinto) dia Util posterior a publicacdo do Antincio de Inicio, em conformidade
com os termos do Pedido de Reserva, que sera entdo cancelado pelo respectivo Coordenador
Lider. Caso o investidor ndo informe por escrito ao Coordenador Lider de sua desisténcia no prazo
acima estipulado, sera presumido que tal investidor manteve o seu Pedido de Reserva e, portanto,
tal investidor devera efetuar o pagamento em conformidade com os termos e no prazo previsto
no presente Pedido de Reserva.

4. Na hipdtese exclusiva de modificacdo da Oferta, o Coordenador Lider devera acautelar-se e
certificar-se, no momento do recebimento das aceitagbes da Oferta, de que o investidor esta
ciente de que a Oferta foi alterada e de que tem conhecimento das novas condigbes. Caso o
investidor ja tenha aderido a Oferta, o Coordenador Lider devera comunica-lo diretamente a
respeito da modificacdo efetuada e, caso o investidor ndo informe por escrito sua desisténcia do
Pedido de Reserva no prazo estipulado na Clausula 3 acima, serad presumido que tal investidor
manteve o seu Pedido de Reserva e, portanto, tal investidor devera efetuar o pagamento em
conformidade com os termos e no prazo previsto no respectivo Pedido de Reserva.

5. Na hipétese de (i) ndo haver a conclusdo da Oferta, (ii) resilicdo do Contrato de Distribuicdo,
(iiif) cancelamento da Oferta; (iv) revogacao da Oferta, que torne ineficazes a Oferta e os atos de
aceitacdo anteriores ou posteriores; ou, ainda, (v) em qualquer outra hipétese de devolugdo dos
Pedidos de Reserva em fungdo de expressa disposicao legal, todos os Pedidos de Reserva serao
automaticamente cancelados, devendo o Coordenador Lider comunicar o cancelamento da
Oferta, inclusive por meio de divulgacdo de comunicado ao mercado nos meios de divulgagdo do
Aviso ao Mercado, aos investidores de quem tenham formalizado Pedido de Reserva.
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6. A revogacdo, suspensao ou qualquer modificacdo da Oferta sera imediatamente divulgada
pelos mesmos veiculos utilizados para divulgacdo do Aviso ao Mercado e do Anlncio de Inicio,
conforme disposto no artigo 27 da Instrugdo CVM n° 400/03.

7. A subscricdo e integralizagao das Cotas, nos termos deste Pedido de Reserva, sera formalizada
mediante a celebragdo e assinatura do (i) Instrumento Particular de Compromisso de
Investimento para Subscricdo e Integralizacdo de Cotas e Outras Avencas (“"Compromisso de
Investimento”); (ii) Termo de Adesao ao Regulamento e Ciéncia de Risco (“Termo de Adesdo”);
e (iii) do Boletim de Subscrigao (“Boletim de Subscricdo”), cujas minutas encontram-se na forma
dos Anexos A, B e C da procuragao constante do Anexo I ao presente Pedido de Reserva, os quais
serdo celebrados entre o Fundo (ou por seu mandatario) e o investidor (ou por seu mandatario),
apods a concessdo do registro da Oferta pela CVM, estando sujeito aos termos e condicdes ali
previstos.

7.1. As Cotas serao integralizadas em moeda corrente nacional, mediante chamadas de capital
nos termos do Compromisso de Investimento, pelo valor correspondente ao valor nominal unitario
de R$ 1,00 (um real), sem qualquer atualizagao.

7.2. O investidor declara ter conhecimento dos termos e condicdes do Compromisso de
Investimento, do Boletim de Subscricdo e do Termo de Adesdo e nomeia, conforme procuragdo
outorgada e anexa ao presente Pedido Reserva na forma do Anexo I, em carater irrevogavel e
irretratavel, o Coordenador Lider como seu mandatario, conferindo-lhe poderes para celebrar o
tais documentos, em seu nome, devendo o Coordenador Lider enviar cépia dos documentos
assinados ao investidor, no endereco constante dos campos 3, 4, 5, 6, 7, 8, 9, 10 e 11 da Secdo
“Investidor”.

8. O Coordenador Lider devera enviar ao Administrador cdpia de todos os documentos, que a
critério do Administrador, sejam necessarios para a defesa dos interesses do Fundo.

9. O investidor declara: (i) ter obtido e estar ciente dos termos do Regulamento do Fundo; (ii)
ter obtido uma cdpia do Prospecto Preliminar relativo a Oferta, bem como ter conhecimento de
seu inteiro teor e da forma de obté-lo, inclusive por meio eletronico na pagina da internet (i) do
Coordenador Lider: [e] (neste website clicar [e]); (ii) do Administrador: BTG PACTUAL SERVICOS
FINANCEIRO S.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS (neste website clicar
“www.btgpactual.com.br”); e (iii) da CVM: www.cvm.gov.br (neste website, no “Menu”, clicar no
link “Informacdes de Regulados”, clicar no link “Fundos de Investimento”, clicar no link “Consulta
a Informagdes de Fundos”, clicar em “Fundos de Investimento Registrados”, digitar no primeiro
campo “BTG PACTUAL ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES
MULTIESTRATEGIA”, em seguida, digitar o nimero em evidéncia ao lado no terceiro campo e
clicar em “Continuar >", clicar no link “BTG PACTUAL ECONOMIA REAL FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA”, em seguida, clicar no link
“Documentos Eventuais” no menu “Documentos Associados”); e (iii) ter conhecimento de que o
presente Pedido de Reserva, para qualquer investidor, incluindo as Pessoas Vinculadas, devera
ser formulado no correspondente Periodo de Reserva.
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10. Sem prejuizo das disposicGes contidas nos artigos 20, 26, 28 e 45 da Instrugdo CVM
n° 400/03, o presente Pedido de Reserva é irrevogavel e irretratavel, observados os termos e

condigdes aqui dispostos.

11. Fica eleito o Foro da Comarca de Sao Paulo,

Estado de Sao Paulo, como o Unico competente

para dirimir as questGes oriundas deste Pedido de Reserva, com rentncia a qualquer outro, por

mais privilegiado que seja ou venha a ser.

E, por assim estarem, justas e contratadas, firmam as partes o presente instrumento em 2 (duas)
vias de igual teor e para um so efeito, na presenca de 2 (duas) testemunhas que também o

assinam.

12 — DECLARO PARA TODOS OS FINS QUE
ESTOU DE ACORDO COM AS CLAUSULAS
CONTRATUAIS E DEMAIS  CONDICOES
EXPRESSAS NESTE PEDIDO DE RESERVA, BEM
COMO QUE TENHO CONHECIMENTO DA FORMA
DE OBTENGAO DO PROSPECTO PRELIMINAR, E,
TENDO EFETIVAMENTE RECEBIDO UMA COPIA
DO PROSPECTO PRELIMINAR RELATIVO A
OFERTA, DO REGULAMENTO DO FUNDO,
ESTOU CIENTE E DE ACORDO COM SEU
INTEIRO TEOR.

13 CARIMBO E ASSINATURA DO

COORDENADOR LIDER:

LOCAL [e]
DATA [#]/[*]/20[*]

LOCAL [o]
DATA [#]/[*]/20[*]

INVESTIDOR OU REPRESENTANTE LEGAL
CPF/ME:

NOME EMPRESARIAL: BTG ECONOMIA REAL
FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA.

CNPJ/ME 35.640.811/0001-31

15. TESTEMUNHAS

NOME:
CPF/ME:

NOME:
CPF/ME:
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Anexo I

Procuracdo

Por este instrumento particular de procuragdo, o [Sr. [NOME], [nacionalidade], [profissao], residente e
domiciliado na cidade de [completar], Estado de [completar], na [completar], portador do Documento de
Identidade “RG” n® [completar] e inscrito no CPF/ME n® [completar]] {ov} [[RAZAO SOCIAL], com sede na
cidade [completar], Estado [completar], na [completar], inscrita no CNPJ/ME sob o n® [completar],
devidamente representada por seu[s] representante[s] legal[is] abaixo assinado[s]] nomeia e constitui, de
forma irrevogavel e irretratavel, o BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS, sociedade por agdes, com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado
do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n® 501, 6° andar, inscrita no CNPJ/ME sob o n°® 59.281.253/0001-
23 (“"BTG DTVM"), representado nos termos do seu estatuto social, como seu legitimo procurador,
outorgando-lhe os poderes para, em seu nome,

() observadas as condigdes por mim indicadas no pedido de reserva celebrado em [¢] de [¢] de 2020
("Pedido de Reserva”), subscrever cotas da primeira emissao do BTG Economia Real Fundo de Investimento
em ParticipacGes Multiestratégia, inscrito no CNPJ/ME sob o n°® 35.640.811/0001-31 (“Cotas” e “Fundo”,
respectivamente), distribuidas no ambito da oferta publica realizada no mercado brasileiro, coordenada pelo
BTG DTVM, podendo este assinar todo e qualquer documento relativo a subscricdo de Cotas, incluindo, sem
limitacdo, o (a) Instrumento Particular de Compromisso de Investimento para Subscricdo e Integralizacdo de
Cotas e Outras Avencas (“Compromisso de Investimento”); (b) Termo de Adesdo ao Regulamento e Ciéncia
de Risco (“Termo de Adesdo”); e (c) Boletim de Subscrigdo (“Boletim de Subscricdo”), cujas minutas
encontram-se anexas ao presente Pedido de Reserva na forma dos Anexo A, B e C, respectivamente; e

(i) re-ratificar o Pedido de Reserva, nas mesmas condigBes, termos e para a mesma quantidade de Cotas
por mim indicadas no Pedido de Reserva, em decorréncia de eventuais ajustes, desde que ndo seja em
decorréncia de alteragdes materiais nas condigGes da Oferta.

Termos iniciados em letras mailsculas e ndo definidos neste Pedido de Reserva terdo os mesmos significados
a eles atribuidos no “Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica das Cotas da Primeira Emissdo do BTG
Pactual Economia Real Fundo de Investimento em Participacdes Multiestratégia”.

Esta procuragdo ficara vélida até a data de encerramento da Oferta.

[local], [dia] de [més] de 2020.

[NOME/RAZAO SOCIAL DO INVESTIDOR]

Por: Por:
Cargo: Cargo:
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Anexo A a Procuracdo

Minuta do Compromisso de Investimento

BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA

INSTRUMENTO PARTICULAR DE COMPROMISSO DE INVESTIMENTO PARA SUBSCRICAO E
INTEGRALIZAGAO DE COTAS E OUTRAS AVENGAS

Pelo presente instrumento particular, as partes:

(a) BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA,
inscrito no CNPJ/ME sob n© 35.640.811/0001-31 (“Fundo”), neste ato devidamente representado por seu
administrador, BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TiITULOS E
VALORES MOBILI/\RIOS, sociedade por acdes, com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 501, 6° andar, inscrita no CNPJ/ME sob o n© 59.281.253/0001-23,
devidamente autorizada pela Comissdo de Valores Mobilidrios ("CVM") a administrar fundos de investimento
e gerir carteiras de valores mobiliarios (“Administrador”);

(b) Administrador, acima qualificado; e

(c) [Para Pessoa Fisica:] [nome], [nacionalidade], [estado civil], [profissdo], inscrit[o/a] no CPF/ME sob o n®
[e], portador[a] da Cédula de Identidade RG n° [e] [0rgdo emissor], domiciliad[o/a] na Cidade d[e/o] [e],
Estado d[e/o] [e], na [e], CEP [e] // [Para Pessoa Juridica:] [razdo social], sociedade [limitada/por acdes]
inscrita no CNPJ/ME sob o n° [e], com sede na Cidade d[e/o] [e], Estado d[e/o] [e], na [e], CEP [e], neste
ato representada na forma do seu [contrato social/estatuto social] (“"Subscritor”);

Sendo o Fundo, o Administrador e o Subscritor doravante designados em conjunto como “Partes” e individual
e indistintamente como “Parte”,

CONSIDERANDO QUE:

(i) o Fundo é uma comunh&o de recursos constituido sob a forma de condominio fechado, nos termos da
Instrugdo da CVM n° 578, de 30 de junho de 2016 (“Instrucdo CVM 578"), regido por regulamento
aprovado pelo Administrador em 30 de janeiro de 2020 (“"Regulamento”), cujo objetivo é proporcionar
a0s seus cotistas a valorizagdo de suas cotas nos médio e longo prazos decorrentes dos investimentos
pelo Fundo em (@) ag0es (incluindo agles preferenciais resgataveis), bonus de subscricdo e outros
titulos e valores mobilidrios conversiveis ou permutaveis em acdes de emissdo de (i) sociedades por
agOes, constituituidas nos termos da Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada; e
(ii) fundos de investimento em participagoes, constituidos nos termos da Instrucdo CVM 578 (“FIP” e
“Sociedades Alvo”, respectivamente); (b) debentures simples emitidas por Sociedades Alvo de capital
aberto; e (iii) cotas emitidas por FIP; e (c) em carater suplementar e nos termos do Regulamento,
cotas de emissao de fundos classificados como “Renda Fixa”, regulados pela Instrugdo CVM n© 555,
de 17 de dezembro de 2014, conforme alterada, inclusive aqueles administrados e/ou geridos pelo
Administrador e/ou Gestor; (ii) titulos publicos federais, em operagdes finais e/ou compromissadas;
(iii) titulos de emissdo do Tesouro Nacional ou do Banco Central, observado ainda que a Assembleia

Rubrica do Investidor:
SP - 27234112v5

147



(i)
(iii)

()

)

(vi)

(vii)

(viii)

Geral, podera aprovar novos ativos financeiros a serem investidos pelo Fundo, conforme o caso; (iv)
outros ativos permitidos pela Instrucao CVM 578/16 (“Ativos Financeiros");

o Fundo encontra-se devidamente registrado perante a CVM, nos termos da Instrucdo CVM 578;

o0 Fundo iniciard seu funcionamento quando atingir patriménio liquido inicial minimo de
R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais);

o Fundo deseja realizar a primeira oferta publica de distribuicdo primaria de cotas do Fundo (“Oferta”,
“Cotas”, “Emissao”), pelo prego unitario de R$ 1,00 (um real), sedo que o Fundo devera emitir, no
minimo, 300.000.000 (trezentas milhGes) de Cotas, equivalente a R$ 300.000.000,00 (trezentos
milhGes de reais) (“"Montante Minimo da Oferta”), e, no maximo, 1.700.000.000 (um bilhdo e
setecentas milhdes) de Cotas, equivalente a R$ 1.700.000.000.000,00 (um bilhdo e setecentos milhdes
de reais);

o Fundo é administrado pelo Administrador e gerido por BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda.,
sociedade empresaria de responsabilidade limitada, com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n© 3.477, 14° andar, inscrito no CNPJ/ME sob o
n° 09.631.542/0001-37 (“Gestor”), nos termos do Regulamento;

a Oferta é destinada a investidores qualificados, tal como definidos nos termos do artigo 9°-B e 9°-C
da Instrugao da CVM n° 539, de 14 de novembro de 2013, e no artigo 6-A da Portaria do Ministério
da Previdéncia Social n® 519, de 24 de agosto de 2011, conforme alterada (“Investidores
Qualificados”);

0 Subscritor é Investidor Qualificado e atende aos requisitos estabelecidos no Regulamento para a
subscricdo de Cotas, bem como tem interesse em subscrever Cotas no ambito da Oferta; e

0 objetivo do Fundo é proporcionar aos seus cotistas a valorizacdao de suas cotas nos médio e longo
prazos decorrentes dos investimentos pelo Fundo em (a) agdes (incluindo acgles preferenciais
resgataveis), bonus de subscricdo e outros titulos e valores mobiliarios conversiveis ou permutaveis
em acbes de emissdo de (i) sociedades por agGes, constituidas nos termos da Lei n® 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, conforme alterada; e (ii) fundos de investimento em participagdes, constituidos
nos termos da Instrugdo CVM 578 (“EIP” e “Sociedades Alvo”, respectivamente); (b) debentures
simples emitidas por Sociedades Alvo de capital aberto; e (iii) cotas emitidas por FIP (“Valores
Mobilidrios”).

A equipe chave de gestdo do Fundo sera formada por profissionais qualificados integrantes dos quadros de
funcionarios do Gestor. A equipe chave sera responsavel e estara disponivel, sempre que necessario e sem
exclusividade, para a execugdo e acompanhamento da gestdo da Carteira;

RESOLVEM as Partes, de comum acordo e sem quaisquer restricoes, firmar este Instrumento Particular de
Compromisso de Investimento para Subscricdo e Integralizagao de Cotas e Outras Avencas (“Compromisso
de Investimento”), de acordo com os termos e condigdes estabelecidos abaixo:
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CLAUSULA PRIMEIRA — DA ACEITAGAO DOS TERMOS
E CONDICOES DO REGULAMENTO

1.1. Ao firmar este Compromisso de Investimento, o Subscritor reconhece, afirma e declara ter lido,
entendido e concordado integralmente com todos os termos e condigdes do Regulamento, especialmente
aqueles referentes ao objetivo, a politica de investimento e aos critérios de composicdo e diversificacdo da
carteira de investimentos do Fundo (“Carteira”), com os fatores de risco aos quais o Fundo e seus cotistas
estdo sujeitos, as regras relativas as avaliagdes e reavaliacbes dos Valores Mobilidrios e Ativos Financeiros,
bem como referentes a Taxa de Administracao e Taxa de Performance, estando ciente e plenamente de
acordo com todas as caracteristicas, direitos e deveres decorrentes da titularidade das Cotas subscritas e a
serem integralizadas nos termos deste Compromisso de Investimento, bem como com todos os riscos e
incertezas envolvidos no investimento nas Cotas.

1.2.  Para fins do disposto neste Compromisso de Investimento, os termos e expressdes indicados neste
Compromisso de Investimento em letra mailscula, no singular ou no plural, terdo os significados atribuidos a
eles no Regulamento.

1.3.  Os membros da equipe chave do Gestor, responsavel pela gestdao da Carteira, foram indicados na
Clausula Quinta deste Compromisso de Investimentos.

CLAUSULA SEGUNDA — DA SUBSCRICAO DAS COTAS

2.1. O Subscritor, neste ato, subscreve [e] ([e]) Cotas, pelo Preco de Emissao, em montante equivalente,
nesta data, a R$[e] ([¢] milhdes de reais).

2.2.  As Cotas sao subscritas mediante a assinatura deste Compromisso de Investimento e do Boletim de
Subscricdo, que é parte integrante e inseparavel deste Compromisso de Investimento como Anexo II, que
adquirem validade, neste ato, com a autenticacdao pelo Administrador.

CLAUSULA TERCEIRA — DO PROCEDIMENTO PARA INTEGRALIZAGAO E
DO PAGAMENTO DO PRECO DE INTEGRALIZAGAO

3.1. O Subscritor assume, em carater irrevogavel e irretratavel, a obrigacdo de integralizar a totalidade das
Cotas por ele subscritas, quando das Chamadas de Capital a serem realizadas pelo Administrador, em moeda
corrente nacional, em fundos imediatamente disponiveis, nas condicdes especificadas neste Compromisso de
Investimento e no Regulamento, sob pena da aplicagao do disposto na Cldusula Sexta deste Compromisso de
Investimento.

3.1.1. A Administradora podera realizar as chamadas de capital mencionadas na Clausula 3.1
acima durante todo o prazo de duracdo do Fundo, ndo havendo, portanto, prazo limite para a realizacao das
mesmas.

3.2. As Cotas serdo integralizadas pelo preco de emissao estabelecido no Regulamento, correspondente

a R$ 1,00 (mil reais) por Cota, mediante Chamadas de Capital a serem realizadas pelo Administrador,
conforme instrucdo do Gestor, observados os procedimentos descritos abaixo e o disposto no Regulamento.
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3.2.1. As Chamadas de Capital subsequentes deverdo ser feitas pelo Administrador, conforme instrucdao
do Gestor, mediante comunicagdo por escrito, com pelo menos 10 (dez) Dias Uteis de antecedéncia, nos
termos e condigdes previstos no Regulamento.

3.2.2. Ao receber a Chamada de Capital, o Subscritor estara obrigado a efetuar o pagamento diretamente
na conta do Fundo, conforme o valor, data e os procedimentos estabelecidos em cada Chamada de Capital,
de acordo com as instrucdes do Administrador e o disposto neste Compromisso de Investimento.

3.2.2.1. A transferéncia dos recursos nos termos da Clausula 3.2.3 acima, devera ser efetuada até as
16:00hs da data estabelecida para o Cotista efetuar o pagamento, uma vez nao realizada a transferéncia de
valores para a conta do Fundo ou, caso a transferéncia seja efetuada apds as 16:00hs da data e/ou por
qualquer outro motivo a integralizagdo das Cotas ndo ocorrer até as 16:00hs acima referenciada, aplicar-se-
a o disposto na Clausula Sexta deste Compromisso de Investimento.

3.2.3. Na hipétese de o nimero de Cotas integralizadas pelo Investidor ser fracionario, as Partes
concordam que somente serdo contabilizadas as oito primeiras casas decimais para o computo da fragdo de
Cotas a ser integralizadas pelo Subscritor.

3.2.4. A integralizacdo de Cotas em moeda corrente nacional sera realizada por meio de crédito dos
respectivos valores em recursos disponiveis diretamente na conta de titularidade do Fundo, mediante qualquer
mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo Banco Central.

3.2.5. Em cada integralizacdo de Cotas, o Subscritor recebera comprovante de pagamento referente as
Cotas integralizadas em até 10 (dez) Dias Uteis contados da data de integralizacdo, que serd emitido pelo
Administrador ou pela instituicdo autorizada a processar a subscrigdo e a integralizagdo das Cotas e deverd
conter o valor transferido ao Fundo e a quantidade de Cotas integralizadas pelo Subscritor.

3.2.6. O Administrador, conforme instrucdo do Gestor, podera realizar Chamadas de Capital para
integralizagdo de Cotas nas seguintes hipdteses:

@) para realizar investimentos em Valores Mobilidrios;
(ii) para cobertura das chamadas nao atendidas pelos Cotistas Inadimplentes; ou
(iii) para pagamentos de despesas do Fundo.

3.2.7. O Subscritor, ao subscrever Cotas e assinar este Compromisso de Investimento, compromete-se a
cumprir o disposto neste Compromisso de Investimento, responsabilizando-se por quaisquer perdas e danos
que venham a causar ao Fundo na hipdtese de ndo cumprimento de suas obrigacdes nos termos dos
Compromissos de Investimento, estando também sujeito ao disposto nas Clausulas Sexta e Sétima abaixo.

3.3. As chamadas de capital serdo realizadas pelo Administrador de forma simulténea a todos os Cotistas
do Fundo, considerando a respectiva participacdo no Fundo, observado que, para quaisquer investidores que
subscreverem Cotas apds a data de inicio do Fundo, o Administrador requerera que tais investidores, no ato
de sua subscricdo, efetivem integralizagdo de Cotas até que a propor¢ao do Capital Subscrito e ndo
integralizado por tais investidores seja igual aos Cotistas do Fundo inscritos no registro de Cotistas no dia
anterior a subscricdo pelos novos investidores.
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CLAUSULA QUARTA — DA ALIENACAO VOLUNTARIA DE COTAS

4.1. O Cotista que desejar ceder e transferir suas Cotas (“Cotas Oferecidas”), no todo ou em parte, seja a
que titulo for, estara obrigado a oferecé-las, por intermédio do Administrador e/ou do Gestor, primeiramente
aos demais Cotistas do Fundo, observado o disposto nos incisos a seguir:

4.1.1. Qualquer dos Cotistas do Fundo tem preferéncia para adquirir as Cotas Oferecidas, nos termos do
Regulamento, sendo que para tanto o Administrador e/ou o Gestor, apds receber noticia do Cotista cedente
sobre tal intengdo, indicara por escrito a todos os demais Cotistas a quantidade de Cotas Oferecidas, o preco
por Cota Oferecida, as condicdes e prazos de pagamento e, se houver, o nome e qualificacdo completa do
interessado (“Condicdes da Oferta”).

4.1.2. Cada Cotista adimplente com suas obrigagGes tera direito de preferéncia sobre o nimero de Cotas
Oferecidas proporcional a sua participacdo sobre o total das Cotas, consideradas apenas suas Cotas ja
integralizadas e excluidas as Cotas detidas pelo Cotista cedente, bem como tera direito de preferéncia as
eventuais sobras de Cotas Oferecidas, na forma nas Clausulas 4.1.3 e 4.1.4 abaixo.

4.1.3. Em um prazo ndo superior a 30 (trinta) dias corridos contados do envio da intengdo de venda
mencionado na Clausula 4.1.1. acima, os Cotistas poderdao exercer o seu direito de preferéncia mediante
comunicagdo por escrito ao Administrador /ou Gestor, manifestando também, se for o caso, seu interesse
por eventuais sobras de Cotas Oferecidas que excedam a proporgao de sua participagdo no Fundo.

4.1.4 Caso existam sobras de Cotas Oferecidas, em relagao as quais ndo se tenha exercido o direito de
preferéncia na forma dos itens anteriores, o Administrador devera comunicar este fato aos demais Cotistas
que tenham manifestado interesse pelas sobras, por meio de carta a ser enviada em 5 (cinco) Dias Uteis
apds o término do prazo referido na Clausula 4.1.3. acima, de forma que tais Cotistas possam efetuar a
aquisicao das sobras mediante o pagamento do preco respectivo;

4.1.5. Somente apds esgotados os procedimentos acima descritos, podera o Cotista ceder e transferir as
Cotas Oferecidas sobre as quais ndo se tenha exercido o direito de preferéncia, desde que:

(a) tal transferéncia seja realizada, segundo as mesmas Condigdes da Oferta, no periodo subsequente
de 90 (noventa) dias corridos ap6s o término do periodo de 5 (cinco) Dias Uteis previsto no item
4.1.4 acima;

(b) 0 novo Cotista tenha firmado um Compromisso de Investimento; e

(o) o novo Cotista preencha e cumpra as condicGes estabelecidas no Paragrafo Unico do Artigo 49 do

Regulamento.

4.1.6. Qualquer Cotista apenas podera dar em penhor ou alienar fiduciariamente ou de outra forma gravar
suas Cotas mediante aprovacdo de todos os demais Cotistas.

4.2. O direito de preferéncia descrito nesta Clausula ndo se aplica as hipoteses de transferéncias
decorrentes de reorganizagdo societaria e/ou patrimonial do Cotista em questdo, desde que, cumulativamente
(a) as Cotas do Fundo, ou o novo veiculo de investimento, sejam integralmente detidos pelos mesmos
beneficidrios finais do referido Cotista ou por parentes até o 2° (segundo) grau dos beneficidrios finais do
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referido Cotista; e (b) tal transferéncia ndo seja realizada para fins de ceder a terceiro, a qualquer titulo,
direta ou indiretamente e a qualquer tempo, as Cotas do Fundo.

CLAUSULA QUINTA — EQUIPE CHAVE DE GESTAO DO FUNDO

5.1. A Equipe Chave inicial de gestdo sera formada pelos seguintes profissionais, com a descrigdo do perfil
de cada um deles indicada no Anexo I.

CLAUSULA SEXTA — DA RESPONSABILIDADE E DA INDENIZAGAO

6.1. No caso de qualquer Subscritor deixar de cumprir integralmente as suas obrigacdes nos termos do
Regulamento e do respectivo Compromisso de Investimento, o Administrador notificard o Subscritor
inadimplente (“Subscritor Inadimplente”) para sanar o inadimplemento no prazo de até 10 (dez) dias corridos.
Caso o Subscritor Inadimplente ndo sane o inadimplemento dentro de 3 (trés) Dias Uteis contados da
notificacdo do Administrador, o Administrador podera tomar quaisquer das seguintes providéncias, em
conjunto ou isoladamente: (i) iniciar, por si ou por meio de terceiros, os procedimentos de cobranga
extrajudicial e/ou judicial para a cobranga dos valores correspondentes as Cotas ndo integralizadas conforme
cada Chamada de Capital, acrescidos de (a) multa ndo-compensatoria de 2% (dois por cento) sobre o valor
inadimplido, (b) de juros mensais de 1% (um por cento), (c) dos custos de tal cobranga; (ii) deduzir o valor
inadimplido de quaisquer distribuicdes pelo Fundo devidos a esse Subscritor Inadimplente, desde a data em
que esse saldo deveria ter sido pago até a data em que ocorrer o pagamento integral desse saldo, sendo
certo que eventuais saldos existentes, apds esta dedugdo, serdo entregues ao Subscritor Inadimplente;
(iiii) contrair, em nome do Fundo, empréstimo para sanar o referido inadimplemento e limitado ao valor
inadimplido, direcionando os juros e demais encargos ao Subscritor Inadimplente, podendo o Administrador,
em nome do Fundo, dar as Cotas do Subscritor Inadimplente em garantia ao empréstimo (e direcionar os
recebiveis oriundos de tais Cotas do Subscritor Inadimplente para sanar tal empréstimo), nas condicGes
acordadas entre os Administrador e a instituicao concedente do empréstimo; e (iv) convocar uma Assembleia
Geral, desde que o Fundo nao detenha recursos em caixa suficientes para os fins da Chamada de Capital em
questdo, com o objetivo de deliberar a proposta de que o saldo ndo integralizado pelo Subscritor Inadimplente
o0 seja pelos demais Cotistas, proporcionalmente a participacdo de cada Cotista na Chamada de Capital em
questdo, limitado ao respectivo saldo disponivel de cada Capital Comprometido individual e desde que a nova
Chamada de Capital seja suficiente para sanar o inadimplemento do Subscritor Inadimplente

6.2. O Subscritor Inadimplente terd seus direitos politicos e econdmicos suspensos até o que ocorrer
primeiro dentre: (i) a data em que for quitada a obrigagdo do Subscritor Inadimplente; e (ii) a data de
liquidagao do Fundo.

6.4. Caso o Cotista Inadimplente venha a cumprir com suas obrigagdes apds a suspensdo de seus direitos,
conforme indicado acima, tal Cotista Inadimplente reassumira seus direitos politicos e patrimoniais, conforme
previsto neste Regulamento.

6.5. Todas as despesas, incluindo honorarios advocaticios, incorridas pelo Administrador ou pelo Fundo em
com relacdo a inadimpléncia do Cotista Inadimplente deverdo ser suportadas por tal Cotista Inadimplente
integralmente, a menos que de outra forma determinado pelo Administrador em sua exclusiva
discricionariedade
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6.6. Em caso de inadimpléncia decorrente de falha operacional, sera concedido aos Cotistas o prazo de 1
(um) Dia Util contado da data de seu vencimento original para a realizacdo do pagamento da integralizacio
de Cotas sem a incidéncia de qualquer penalidade, multa ou mora.

6.7. Sem prejuizo ao disposto nas Clausulas 6.1 a 6.6 acima, as Partes responsabilizam-se por todo e
qualquer dano devidamente comprovado que venham a causar a outra Parte decorrentes de dolo ou culpa,
em fungdo da pratica de qualquer ato em desacordo com o disposto no Regulamento, neste Compromisso de
Investimento, comprometendo-se a arcar, inclusive, com quaisquer custos ou despesas para a defesa de seus
direitos e interesses, inclusive honorarios advocaticios.

6.8. O Subscritor compromete-se a indenizar o Administrator, na proporcdo de sua participacdo no
patrimdnio liquido do Fundo, mas ndo limitado ao valor do capital por ele subscrito, caso o Administrador
sofra quaisquer perdas ou despesas decorrentes de retencdo de tributo indevida e questionamento sofrido
em razao da referida retencdo.

CLAUSULA SETIMA — DECLARACOES DO SUBSCRITOR

7.1. O Subscritor declara e garante, na data de assinatura deste Compromisso de Investimento e em cada
data em que for realizada a integralizagao de Cotas nos termos deste Compromisso de Investimento, que:

(i) ¢ Investidor Qualificado, apto a adquirir Cotas no ambito da Oferta;

(i) os representantes legais ou mandatarios que assinam este Compromisso de Investimento tém
poderes estatutarios e/ou estdo legitimamente outorgados para assumir, em nome do Subscritor, as
obrigagdes estabelecidas neste Compromisso de Investimento;

(i)  estd devidamente autorizado e obteve todas as licencas e autorizagdes necessarias a celebracdo
deste Compromisso de Investimento e respectivo Boletim de Subscricdo, a assungdo e ao cumprimento das
obrigacOes deles decorrentes, tendo sido satisfeitos todos os requisitos contratuais, legais e estatutarios
necessarios para tanto;

(iv)  tomou ciéncia e concorda com todos os termos e condigdes do Regulamento;

(v) tomou ciéncia e concorda com todos os termos e condicdes do TERMO DE CIENCIA DE RISCO E
ADESAO AO REGULAMENTO;

(vi)  estd ciente da obrigacdo de comunicar ao Administrador, imediatamente, qualquer alteragdo na sua
condicdo de Investidor Qualificado, durante o periodo em que permanecer como cotista do Fundo; e

(vii)  prestard ao Administrador, a qualquer tempo, inclusive apds a liquidacdo do Fundo ou mesmo na
hipdtese de ja ter alienado suas Cotas, quaisquer informagdes adicionais relativas a sua pessoa €, no caso
de pessoas juridicas, a suas partes relacionadas, consideradas relevantes pelo Administrador, a seu
exclusivo critério, para atender a solicitagdes de autoridades judiciais ou regulatérias, incluindo, mas ndo se
limitando, a Receita Federal do Brasil, CVM e Banco Central, bem como para justificar eventuais
movimentagdes financeiras solicitadas.

CLAUSULA OITAVA — SOLUCAO DE CONFLITOS
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8.1.  As Partes, inclusive seus sucessores a qualquer titulo, neste ato, se obrigam a submeter a arbitragem
toda e qualquer controvérsia baseada em matéria decorrente de ou relacionada a este Compromisso de
Investimento, ao Regulamento, ou a constituicdo, operacdo, gestao e funcionamento do Fundo e do Fundo
Investido e que ndo possam ser solucionadas amigavelmente pelo entre as Partes dentro de um prazo
improrrogavel de 30 (trinta) dias apds a notificagdo da parte envolvida na controvérsia. Independentemente
do prazo previsto acima, qualquer das Partes poderdo submeter qualquer disputa a arbitragem.

8.2. O tribunal arbitral terd sede na cidade de Sao Paulo, Estado de S3o Paulo, o idioma sera o portugués
e obedecera as normas estabelecidas no regulamento da Camara de Comércio Brasil — Canada ("CCBC" e
“Regulamento de Arbitragem”, respectivamente), vigentes a época da solugdo do litigio.

8.3. O Tribunal Arbitral sera composto por 3 (trés) arbitros, dos quais 1 (um) serd nomeado pela(s)
requerente(s) e um pela(s) requerida(s). Os 2 (dois) arbitros indicados pelas partes, em consulta com as
partes da arbitragem, dentro de 15 (quinze) dias a partir da aceitacdo do encargo pelo Ultimo coarbitro,
deverdo indicar conjuntamente o terceiro arbitro, que atuara como presidente do Tribunal Arbitral. Caso uma
parte deixe de indicar um arbitro ou caso os 2 (dois) arbitros indicados pelas partes ndo cheguem a um
consenso quanto a indicagdo do terceiro dentro de 15 (quinze) dias contados a partir do recebimento da
notificacdo para fazé-lo e nos termos do Regulamento de Arbitragem, as nomeagOes faltantes serdo feitas
pela CCBC.

8.3.1. Na hipdtese de arbitragens envolvendo 3 (trés) ou mais partes em que estas nao se relinam em blocos
de requerentes e/ou requeridas, todas as partes da arbitragem, em conjunto, nomeardo 2 (dois) coarbitros
dentro de 15 (quinze) dias a partir do recebimento pelas partes da arbitragem da notificagdo da CCBC nesse
sentido. O presidente do Tribunal Arbitral sera escolhido pelos 2 (dois) coarbitros, em consulta com as partes
da arbitragem, dentro de 15 (quinze) a partir da aceitagdo do encargo pelo Ultimo arbitro ou, caso isso ndo
seja possivel por qualquer motivo, pela CCBC, de acordo com o Regulamento. Caso as partes da arbitragem
ndo nomeiem os 2 (dois) coarbitros, todos os membros do Tribunal Arbitral serdo nomeados pela CCBC, de
acordo com o Regulamento de Arbitragem, que designara um deles para atuar como presidente do Tribunal
Arbitral.

8.3.2. Além dos impedimentos previstos no Regulamento de Arbitragem, nenhum arbitro designado de
acordo com esta clausula compromissoria podera ser funcionario, representante ou ex-funcionario de qualquer
das partes do procedimento arbitral ou de qualquer pessoa a ela ligada direta ou indiretamente, ou de
proprietario de uma das partes ou de alguma pessoa a ele ligada direta ou indiretamente.

8.4. Antes da instituicdo da arbitragem, as Partes poderdo pleitear medidas cautelares ou de urgéncia ao
Poder Judiciario ou ao Arbitro de Emergéncia, na forma do Regulamento de Arbitragem. Apos a instituicdo da
arbitragem, todas as medidas cautelares ou de urgéncia deverdo ser pleiteadas diretamente ao Tribunal
Arbitral, a quem cabera manter, modificar e/ou revogar quaisquer medidas anteriormente concedidas pelo
Poder Judiciério ou pelo Arbitro de Emergéncia, conforme o caso.

8.5. O idioma oficial para todos os atos da arbitragem ora convencionada sera o portugués, sendo
aplicaveis as Leis da Republica Federativa do Brasil, sendo permitida a producdo de quaisquer provas em
inglés sem necessidade de traducdo. O Tribunal Arbitral ndo podera recorrer a equidade para resolugdo de
controvérsias a ele submetida.
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8.6. As Partes concordam que a arbitragem devera ser mantida em confidencialidade e seus elementos
(incluindo—se, sem limitagdo, as alegagdes das partes, provas, laudos e outras manifestagdes de terceiros e
quaisquer outros documentos apresentados ou trocados no curso do procedimento arbitral) somente serdo
revelados ao Tribunal Arbitral, as partes, aos seus advogados e a qualquer pessoa necessaria ao
desenvolvimento da arbitragem, exceto se a divulgacdao for exigida para cumprimento das obrigacbes
impostas por lei ou por qualquer autoridade reguladora.

8.7. O Subscritor, mediante assinatura de Termo de Adesdao ao Regulamento, declara ter tomado
conhecimento do Regulamento de Arbitragem, tendo concordado com todas as disposicdes ali contidas. O
Regulamento de Arbitragem, conforme vigente nesta data, e as disposicOes da Lei de Arbitragem, integram
o Regulamento no que Ihe for aplicavel.

8.8. O procedimento arbitral prosseguira a revelia de qualquer das partes de tal procedimento, nos termos
previstos no Regulamento de Arbitragem.

8.9. A sentenca arbitral serd definitiva, irrecorrivel e vinculara as partes, seus sucessores e cessionarios,
que se comprometem a cumpri-la espontaneamente e renunciam expressamente a qualquer forma de
recurso, ressalvado o pedido de corregdo de erro material ou de esclarecimento de obscuridade, duvida,
contradicdo ou omissdao da sentenca arbitral, conforme previsto no Artigo 30 da Lei de Arbitragem,
ressalvando—se, ainda, exercicio de boa—fé da acdo de nulidade estabelecida no Artigo 33 da Lei de
Arbitragem. Se necessaria, a execucdao da decisdo arbitral poderd se dar em qualquer juizo que tenha
jurisdicdo ou que tenha competéncia sobre as partes e seus bens.

8.10. Os custos, despesas e honorarios advocaticios e dos arbitros incorridos com o procedimento arbitral
serdo rateados entre as partes de tal procedimento em proporgdes iguais, até a decisdo final sobre a
controvérsia a ser proferida pelo Tribunal Arbitral. Proferida a decisdo final, a parte vencida deverd ressarcir
todos os custos, despesas e honorarios advocaticios e dos arbitros incorridos pela outra parte, atualizados
monetariamente com base na variagdo positiva do IPCA, calculado pro rata die para o periodo compreendido
entre a data em que os referidos custos, despesas e honorarios tiverem sido incorridos pela parte vencedora
e a data em que o ressarcimento for efetivamente realizado e, ainda, acrescidos de juros de 1% (um por
cento) ao més, calculados pro rata die entre a data da divulgacdo da sentenca arbitral e a data em que o
ressarcimento for efetivamente realizado. Caso a vitéria de uma parte seja parcial, ambas arcardo com os
custos, despesas e honorarios incorridos, na proporcao de sua derrota, conforme decidido na sentenca arbitral

8.11. Os Cotistas tém ciéncia plena de todos os termos e efeitos da clausula compromissoria ora avencada,
e concordam de forma irrevogavel que a arbitragem é a Unica forma de resolugdo de quaisquer controvérsias
decorrentes deste Regulamento e/ou a ele relacionadas. Sem prejuizo da validade desta clausula
compromissoria, fica eleito, com a exclusdo de quaisquer outros, o foro da comarca da cidade de Sao Paulo,
Estado de S3do Paulo, Brasil — quando e se necessario, para fins exclusivos de: (i) execucdo da sentenga
arbitral, titulo executivo extrajudicial ou de obrigagses liquidas, certas e exigiveis; (ii) obtencdo de medidas
coercitivas ou procedimentos acautelatdrios de natureza preventiva, como garantia ao procedimento arbitral
a ser iniciado ou ja em curso entre as partes de tal procedimento e/ou para garantir a eficacia do procedimento
arbitral, na forma da Clausula 8.4 acima; ou (iii) obtencdo de medidas de carater mandamental e de execucgdo
especifica.

8.12. Nos casos mencionados nos itens “(ii)"” e “(iii)” da Clausula 8.11 acima, a parte requerente devera
solicitar a instauragdo do procedimento arbitral dentro do prazo legal ou, no caso de ja haver procedimento

arbitral em curso, informar imediatamente ao Tribunal Arbitral a respeito da medida implementada pela
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autoridade judicial. Em qualquer dessas hipdteses, restituir—se—a ao Tribunal Arbitral a ser constituido ou ja
constituido, conforme o caso, plena e exclusiva competéncia para decidir acerca das matérias e questdes
levadas ao Poder Judiciario, cabendo ao Tribunal Arbitral rever, conceder, manter ou revogar a medida judicial
solicitada.

8.13. O ajuizamento de qualquer medida nos termos previstos na Clausula 8.9 acima ndo importa em
rendncia a clausula compromisséria ou aos limites da jurisdicdo do Tribunal Arbitral.

8.14. PARA OS FINS DO DISPOSTO NO PARAGRAFO 2° DO ARTIGO 4° DA LEI 9.307, O
INVESTIDOR DECLARA QUE AO ASSINAR ESTE COMPROMISSO ESTARA ATESTANDO SUA
EXPRESSA CIENCIA E CONCORDANCIA COM A INSTITUICAO DA ARBITRAGEM, CONFORME AQUI
ESTIPULADO, COMO MEIO DE SOLUGAO DE CONFLITOS.

Ciente:

Subscritor:

Por: Por:
Cargo: Cargo:

CLAUSULA NONA — DO PRAZO DE VIGENCIA

9.1. Este Compromisso de Investimento comeca a vigorar na data de sua assinatura e permanecera em
vigor durante o Prazo de Duragdo ou até a data em que todas as obrigacdes entre as Partes tenham sido
cumpridas nos termos do Regulamento e deste Compromisso de Investimento, 0 que ocorrer primeiro.

CLAUSULA DEZ — DAS DISPOSICOES GERAIS

10.1. Sem prejuizo ao disposto na Clausula Quarta deste Compromisso de Investimento, que ndo dependera
de qualquer aprovagao pela Assembleia Geral, toda e qualquer modificagdo, alteragao ou aditamento a este
Compromisso de Investimento somente sera valido se feito por instrumento escrito assinado pelas Partes, e
apos deliberacdo da Assembleia Geral, sendo que as alteraces deverao ser estendidas a todos os Cotistas.

10.2. Todos os documentos e as comunicagdes, sempre feitos por escrito, a serem enviados por qualquer
das Partes nos termos deste Compromisso de Investimento, serdo consideradas como efetivadas se: (i)
entregues pessoalmente contra recibo; (ii) enviadas por carta registrada com aviso de recebimento no
endereco constante do predmbulo deste Compromisso de Investimento; ou (iii) enviadas por correio eletrénico
no endereco indicado pelo Subscritor no TERMO DE CIENCIA DE RISCO E ADESAO AO REGULAMENTO.

10.3. As Partes firmam este Compromisso de Investimento em carater irrevogavel e irretratavel, obrigando-
se ao seu fiel, pontual e integral cumprimento, por si e por seus sucessores, a qualquer titulo.

10.4. A tolerancia e as concessoes reciprocas terdo carater eventual e transitdrio e ndo configurardo, em
hipdtese alguma, rendncia, transigéncia, remigdo, perda, modificacdo, reducdo ou ampliagdo de qualquer
direito, faculdade, privilégio, prerrogativa ou poderes conferidos a qualquer das Partes nos termos deste
Compromisso de Investimento, assim como, quando havidas, o serao, expressamente, sem o intuito de novar

as obrigacdes previstas neste Compromisso de Investimento.
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10.5. Este Compromisso de Investimento constitui o Unico e integral acordo entre as Partes com relacdo aos
assuntos aqui tratados, substituindo todos os entendimentos orais mantidos entre as Partes, bem como outros
documentos, cartas, memorandos ou propostas entre as Partes anteriores a presente data.

10.6. Toda e qualquer quantia devida a qualquer das Partes por forga deste Compromisso de Investimento
podera ser cobrada via processo de execugdo, visto que as Partes desde ja reconhecem tratar-se de quantia
liquida e certa, atribuindo ao presente a qualidade de titulo executivo extrajudicial nos termos e para os
efeitos do artigo 784, inciso III, do Cédigo de Processo Civil.

E, POR ESTAREM JUSTAS E CONTRATADAS, as Partes firmam este Compromisso de Investimento em 4
(quatro) vias de igual teor e forma, para os mesmos fins e efeitos de direito, obrigando-se por si, por seus

sucessores a qualquer titulo, na presenca das 2 (duas) testemunhas abaixo assinadas.

Sao Paulo, [e] de [e] de 2020.

(Restante da pagina intencionalmente deixado em branco)
(As assinaturas seguem nas duas paginas seguintes)
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Pagina de assinaturas 1 de 2 do Instrumento Particular de Compromisso de Investimento para Subscrido e
Integralizacdo de Cotas e Outras Avengas, firmado entre o BTG Economia Real Fundo de Investimento em
Participagbes — Multiestratégia, BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios e [e].

BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA,
representado por seu administrador, B7G Pactual Servigos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores

Mobilidrios.
Por: Por:
Cargo: Cargo:

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES

MOBILIARIOS
Por: Por:
Cargo: Cargo:
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Pagina de assinaturas 2 de 2 do Instrumento Particular de Compromisso de Investimento para Subscricdo e
Integralizacdo de Cotas e Outras Avencas, firmado entre o BTG Economia Real Fundo de Investimento em
Participagbes — Multiestratégia, BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios e [e].

[SUBSCRITOR]
Por: Por:
Cargo: Cargo:
Testemunhas:
Nome: Nome:
RG: RG:
CPF/ME: CPF/ME:
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE COMPROMISSO DE INVESTIMENTO PARA SUBSCRICAO E
INTEGRALIZAGCAO DE COTAS E OUTRAS AVENGAS

ANEXO 1
PERFIL DOS MEMBROS DA EQUIPE CHAVE

¢ [Nome] - [descricao do CV/perfil].
¢ [Nome] - [descricao do CV/perfil].

¢ [Nome] - [descricao do CV/perfil].
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE COMPROMISSO DE INVESTIMENTO PARA SUBSCRICAO E
INTEGRALIZAGAO DE COTAS E OUTRAS AVENGCAS

ANEXO II
BOLETIM DE SUBSCRIGAO
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Anexo B a Procuracédo

Minuta do Termo de Adesdo ao Regulamento do Fundo

TERMO DE CIENCIA DE RISCO E ADESAO AO REGULAMENTO DO

DO

BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA
CNPJ/ME n° 35.640.811/0001-31

Nome do Cotista:

CPF/ME ou CNPJ/ME:

Enderego (n°, complemento): Cidade: Estado:
Agéncia n°: Conta no°: Valor Subscrito (R$): Data:
E-mail: Telefone / Fax:

Na qualidade de subscritor, acima qualificado, de
[e] ([e]) cotas da primeira emissao de BTG
ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO
EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA
("Fundo” e  “Cotas”, respectivamente),
administrado pela BTG PACTUAL SERVICOS
FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS, |,
sociedade por acdes, com sede na cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de
Botafogo, n® 501, 6° andar, inscrita no CNPJ/ME
sob o n° 59.281.253/0001-23 (“Administrador”) e
gerido por BTG PACTUAL GESTORA DE
RECURSOS LTDA., sociedade empresaria de
responsabilidade limitada, com sede na cidade de
Sdo Paulo, Estado de S3ao Paulo, na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, n® 3.477, 149 andar, inscrito
no CNPJ/ME sob o n°09.631.542/0001-37
("Gestor”), declaro:

1. Quanto ao Regulamento do Fundo

1.1. Recebi o regulamento do Fundo
("Regulamento”).

1.2. Li e entendi integralmente o contetido do

Regulamento, sendo que concordo e manifesto
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minha adesdo, irrevogavel e irretratavel, sem
quaisquer restricoes ou ressalvas, a todos os seus
termos, clausulas e condigGes, sobre os quais ndo
tenho nenhuma duvida.

1.2. Tenho ciéncia e concordo com: (i) as politicas
de investimento do Fundo, e os riscos delas
decorrentes; (ii) os critérios de avaliagdo ativos
integrantes da carteira de investimentos do Fundo
(“Carteira”); (iii) a composicdo da Carteira do
Fundo, e (iv) as condicbes para realizacao dos
investimentos, conforme descritos no Regulamento
do Fundo e no Regulamento Fundo Investido.

1.3. Declaro, ainda, que todas as disposigdes do
Regulamento estdo de acordo com a minha
situacao financeira, o meu perfil de risco e a minha
estratégia de investimento.

1.4. Tenho ciéncia de que todos os termos e
expressoes, em letra mailscula, em sua forma
singular ou plural, utilizados neste Termo de
Ciéncia de Risco e Adesdo ao Regulamento
("Termo de Adesao”) e nele ndo definidos tém o
mesmo significado que lhes é atribuido no
Regulamento.
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2. Quanto ao Cotista

2.1.  Sou investidor qualificado nos termos do
artigo 99-B e artigo 9°-C da Instrugdo CVM n° 539,
de 13 de novembro de 2013, conforme alterada
(“Instrucdo CVM 539/13"), e no artigo 6-A da
Portaria do Ministério da Previdéncia Social n°® 519,
de 24 de agosto de 2011 (“Investidor Qualificado”).

2.2. Comprometo-me a comunicar  ao
Administrador, imediatamente, qualquer alteracdo
na minha condicdo de Investidor Qualificagdo,
durante o periodo em que permanecer como
cotista do Fundo.

2.3.  Tenho conhecimento sobre os mercados
financeiro e de capitais suficiente para que ndo me
sejam aplicaveis um conjunto de protegdes legais
e regulamentares conferidas a investidores nao
qualificados e/ou a investidores que investem em
distribuicdes publicas de valores  mobilidrios
registradas perante a CVM.

2.4. Tenho ciéncia e pleno entendimento dos
objetivos do Fundo e do Fundo Investido, de sua
politica de investimento, da composicdo da
Carteira, da taxa de administracdo devida ao
Administrador, da taxa de performance que pode
vir a ser devida ao Gestor, dos riscos aos quais 0
Fundo e, consequentemente, 0s meus
investimentos estdo sujeitos, das regras relativas
as avaliagbes e reavaliagdes dos ativos integrantes
das Carteiras, bem como da possibilidade de
ocorréncia de perda de parte ou da totalidade do
capital por mim investido, quando terei a obrigagao
de aportar recursos adicionais no Fundo, mediante
solicitacdo do Administrador, conforme disposto no
Regulamento.

2.5.  As politicas de investimento do Fundo, bem
CoOmo 0s riscos aos quais o Fundo estdo sujeitos,
estdo de acordo com a minha situagao financeira,
0 meu nivel de sofisticacdo, o meu perfil de risco e
a minha estratégia de investimento.
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3. Quanto ao objetivo do Fundo

3.1. Tenho ciéncia de que o Fundo tera por
objeto buscar proporcionar aos Cotistas a
valorizacao de capital a longo prazo por meio da
aplicacao de, no minimo, 95% (noventa e cinco por
cento) de seu patrimonio liquido em cotas classe C
emitidas pelo Fundo Investido.

4. Quanto aos riscos associados ao
investimento do Fundo

4.1. Tenho ciéncia dos riscos associados ao
investimento descritos na segdo “Fatores de Risco”,
descritos no Anexo III do Regulamento, ndo
havendo garantias: (i) de que o capital
integralizado sera remunerado conforme esperado,
existindo a possibilidade de o Fundo apresentar
perda do capital investido e a necessidade da
realizacdo de aportes adicionais, nos termos da
Clausula 2.3 acima; e (ii) do Administrador, do
Gestor e/ou do custodiante do Fundo, bem como
de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo
Garantidor de Créditos — FGC.

5. Quanto a responsabilidade do
Administrador e do Gestor

5.1.  Tenho ciéncia de que o Administrador e/ou
o Gestor, em hipétese alguma, excetuados
prejuizos resultantes, comprovadamente, de seus
atos dolosos ou culposos praticados em
descumprimento da regulamentacdo da CVM
aplicdveis a Fundos de Investimento em
Participacdo, serdo responsaveis por qualquer
depreciagdo dos ativos do Fundo, ou por eventuais
prejuizos em caso de liquidacgdo do Fundo ou
resgate de Cotas, ou ainda por tributos e multas,
de qualquer natureza, aplicaveis ao Fundo, a seus
respectivos cotistas ou as companhias ou
sociedades investidas pelo Fundo.
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5.2. Em razdo do disposto no item anterior,
obrigo--me a indenizar o Administrator, na
proporcdo da minha participagdo no patrimonio
liquido do Fundo, mas ndo limitado ao valor do
capital por mim subscrito, caso o Administrador
sofra quaisquer perdas ou despesas decorrentes
das hipoteses mencionadas no 5.1. acima.

6. Quanto as
integralizacao

condigOes para

6.1. Tenho ciéncia de que terei que integralizar
a totalidade das Cotas subscritas do Fundo quando
das Chamadas de Capital a serem realizadas pelo
Administrador, em moeda corrente nacional, nas
condigdes especificadas no “InstrumentoParticular
de Compromisso de Investimento para Subscricdo
e Integralizacgdo de Cotas e Outras Avengas”
("Compromisso de Investimento”), sob pena de
aplicagdo do disposto no Artigo 40 do Regulamento

e na Cldusula 6.1 do Compromisso de
Investimento.
7. Quanto a negociacao das Cotas

7.1.  Estou ciente e concordo que, nos termos do
Regulamento, as Cotas ndo serdao depositadas para
distribuicdo no mercado primario ou negociacdo
secundaria em bolsa de valores ou em sistema de
mercado de balcdo, observado que as Cotas
poderdo ser objeto de negociagdo privada nos
termos do Regulamento..

7.2. Tenho pleno conhecimento de que a
participacdo do BTG PACTUAL SERVICOS
FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS,
sociedade por agdes, com sede na cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de
Botafogo, n° 501, 6° andar, inscrita no CNPJ/ME
sob o n° 59.281.253/0001-23, devidamente
autorizada para esta atividade ("BTG DTVM"), na
qualidade de coordenador lider da oferta das Cotas
nao implica, por parte do BTG DTVM, (i)
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recomendacdo de investimento nas Cotas; (ii)
julgamento sobre a qualidade do Fundo; e (iii)
qualquer garantia com relagdo as expectativas de
retorno de rendimentos e/ou do valor principal
investido.

7.3. Estou ciente da minha obrigacao de,
quando da alienagdo das Cotas de minha
titularidade, (i) obter do respectivo adquirente (a)
Termo de Adesdo devidamente assinado; (b)
declaragao de Investidor Qualificado e (c) cadastro
nos termos da Instrucao da CVM n° 301, de 16 de
abril de 1999, conforme alterada; e (ii) enviar
imediatamente ao Administrador os documentos
de que trata este item.

8. Quanto ao descumprimento do
Compromisso de Investimento e Boletim de
Subscricao

8.1. Tenho ciéncia de que, no caso de
qualquer cotista deixar de cumprir integralmente
as suas obrigagGes nos termos do Regulamento e
do respectivo Compromisso de Investimento, o
cotista inadimplente (“Cotista Inadimplente”) o
Administrador notificara o Cotista Inadimplente
para sanar o inadimplemento no prazo de até 10
(dez) dias corridos. Caso o Cotista Inadimplente
ndo sane o inadimplemento dentro de 3 (trés) Dias
Uteis contados da notificagdo descrita acima, o
Administrador podera tomar quaisquer das
seguintes  providéncias, em conjunto ou
isoladamente: (i) iniciar, por si ou por meio de
terceiros, o0s procedimentos de cobranga
extrajudicial e/ou judicial para a cobranca dos
valores  correspondentes as Cotas ndo
integralizadas conforme cada Chamada de Capital,
acrescidos de (a) multa nao-compensatdria de 2%
(dois por cento) sobre o valor inadimplido, (b) de
juros mensais de 1% (um por cento), (c) dos
custos de tal cobranga; (ii) deduzir o valor
inadimplido de quaisquer distribuigdes pelo Fundo
devidos a esse Cotista Inadimplente, desde a data
em que esse saldo deveria ter sido pago até a data
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em que ocorrer 0 pagamento integral desse saldo,
sendo certo que eventuais saldos existentes, apds
esta deducdo, serdo entregues ao Cotista
Inadimplente; (iii) contrair, em nome do Fundo,
empréstimo para sanar o referido inadimplemento
e limitado ao valor inadimplido, direcionando os
juros e demais encargos ao Cotista Inadimplente,
podendo o Administrador, em nome do Fundo, dar
as Cotas do Cotista Inadimplente em garantia ao
empréstimo (e direcionar os recebiveis oriundos de
tais Cotas do Cotista Inadimplente para sanar tal
empréstimo), nas condicdes acordadas entre os
Administrador e a instituicdo concedente do
empréstimo; e (iv) convocar uma Assembleia
Geral, desde que o Fundo ndo detenha recursos em
caixa suficientes para os fins da Chamada de
Capital em questdo, com o objetivo de deliberar a
proposta de que o saldo ndo integralizado pelo
Cotista Inadimplente o seja pelos demais Cotistas,
proporcionalmente a participacdo de cada Cotista
na Chamada de Capital em questdo, limitado ao
respectivo saldo disponivel de cada Capital
Comprometido individual e desde que a nova
Chamada de Capital seja suficiente para sanar o
inadimplemento do Cotista Inadimplente. Ainda, o
Cotista Inadimplente tera seus direitos politicos e
econdmicos suspensos até o que ocorrer primeiro
dentre: (i) a data em que for quitada a obrigagdo
do Cotista Inadimplente; e (ii) a data de liquidacao
do Fundo

8.2. Qualquer débito em atraso do Cotista
inadimplente perante o Fundo serd atualizado, a
partir da data indicada na chamada para
integralizagdo, pela variacdo do IPCA, acrescido de
juros de mora de 1% (doze por cento) ao més,
além de multa equivalente a 2% (dois por cento)
do valor do débito corrigido, sem prejuizo da
obrigacdo do Cotista Inadimplente em ressarcir o
Fundo pelos prejuizos causados, inclusive, mas nao
se limitando, a qualquer ressarcimento devido pelo
Fundo a uma das Companbhias Investidas em razao
do inadimplemento acarretado por referido Cotista.
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9. Quanto as declaragoes do Cotista

9.1. Os recursos que serdao utilizados na
integralizagdo das minhas Cotas ndo serao
oriundos de quaisquer praticas que possam ser
consideradas como crimes previstos na legislacdo
relativa a politica de prevengdo e combate a
lavagem de dinheiro.

9.2. Tenho pleno conhecimento das disposicoes
da Lei n® 9.613, de 3 de margo de 1998, conforme
alterada, e legislagio complementar, estando
ciente de que as aplicagdes em cotas de fundos de
investimento estdo sujeitas ao controle do Banco
Central do Brasil e da CVM, que podem solicitar
informagOes sobre as movimentagdes de recursos
realizadas pelos cotistas de fundos de
investimento.

9.2.  Responsabilizo-me pela veracidade das
minhas declaragdes aqui prestadas, bem como por
ressarcir o Administrador e/ou o Gestor, conforme
o0 caso, de quaisquer prejuizos (incluindo perdas e
danos) decorrentes de eventual falsidade,
inexatiddo ou imprecisdo das referidas declaragoes.

9.3.  Obrigo-me a manter minha documentacao
pessoal atualizada, de acordo com as regras
vigentes, estando ciente de que o Administrador
ndo podera realizar o pagamento de amortizagdes
das Cotas de minha titularidade em caso de
omissao ou irregularidade nessa documentagao.

9.4. Obrigo-me a prestar ao Administrador, a
qualquer tempo, inclusive apds a liquidacdo do
Fundo ou mesmo na hipdtese de ja ter alienado as
minhas Cotas, quaisquer informagles adicionais
relativas a minha pessoa e, no caso de pessoas
juridicas, a minhas partes relacionadas,
consideradas relevantes pelo Administrador, a seu
exclusivo critério, para atender a solicitagbes de
autoridades judiciais ou regulatérias, incluindo,
mas nao se limitando, a Receita Federal, CVM e
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Banco Central do Brasil, bem como para justificar
as movimentagoes financeiras por mim solicitadas.

10. Quanto a divulgacdo das informacgoes

10.1. Autorizo o Administrador a encaminhar as
comunicagOes relativas ao Fundo para o e-mail
informado no preambulo.

11. Quanto a confidencialidade

11.1. Tenho ciéncia do dever de
confidencialidade relativamente as informacoes a
mim eventualmente prestadas pelo Fundo no
tocante (i) aos estudos e analises de investimento
elaborados pelo Gestor ou Administrador em
relacdo ao Fundo, incluindo os registros com as
justificativas das recomendagbes e respectivas
decisOes de investimento; e (ii) as atualizagdes
periddicas dos estudos e analises elaborados pelo
Gestor ou Administrador em relagdo ao Fundo que
permitem o acompanhamento dos investimentos
realizados, objetivos alcangados, perspectivas de
retorno e identificagdo de possiveis acbes que
maximizem o resultado do investimento.

[Assinatura de Cotista]
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Anexo C a Procuracao

Minuta do Boletim de Subscrigao do Fundo

BOLETIM DE SUBSCRICAO DE COTAS DO BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA

BOLETIM DE SUBSCRIGAO NO [e]

Caracteristicas do Emissor

BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGCOES MULTIESTRATEGIA,
inscrito no CNPJ/ME sob n° 35.640.811/0001-31 (“Fundo”), neste ato devidamente representado por seu
administrador, BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS, sociedade por acdes, com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Praia de Botafogo, n© 501, 6° andar, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 59.281.253/0001-23,
devidamente autorizada pela Comissdo de Valores Mobiliarios ("CVM") a administrar fundos de investimento
e gerir carteiras de valores mobilidrios (“Administrador”) e gerido por BTG PACTUAL GESTORA DE
RECURSOS LTDA., sociedade empresaria de responsabilidade limitada, com sede na cidade de Sao Paulo,
Estado de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 3.477, 14° andar, inscrito no CNPJ/ME sob o
n° 09.631.542/0001-37 (“Gestor").

Caracteristicas da Emissdo

Distribuicdo publica de até 1.700.000.000 (um bilhdo e setecentas milhdes) de cotas, de emissao do Fundo
(“Cotas™), com Valor Unitario Emissao de R$ 1,00 (mil reais) por Cota, deliberada pelo Administrador em 31
de janeiro de 2020, perfazendo o valor total de até R$ 1.700.000.000,00 (um bilhdo e setecentos milhdes de
reais) ("Oferta"). A quantidade total de Cotas da Oferta podera ser acrescida de um lote adicional, a critério
do Fundo, conforme acordado com o Coordenador Lider, a ser emitido na forma prevista no artigo 14, § 2°
da Instrucao CVM 400, equivalente a até 20% (vinte por cento) das Cotas inicialmente ofertadas, ou seja, a
até 340.000.000 (trezentas e quarenta milhdes) de Cotas, nas mesmas condicbes e no mesmo preco das
Cotas inicialmente ofertadas (“Cotas Adicionais”), tudo em conformidade com as disposicdes estabelecidas
neste Contrato de Distribuicdo, no Regulamento, no Prospecto e na legislacdo vigente.

Cada investidor ird adquirir a quantidade minima de 5.000.000 (cinco milhdes) de Cotas no ambito da Oferta,
totalizando desembolso minimo por investidor de R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais).

A manutencdo da Oferta esta condicionada a subscrigdo de, no minimo, 300.000.000 (trezentas milhdes) de
Cotas, totalizando o montante minimo de R$ 300.000.000,00 (trezentas milhdes de reais) (“Montante Minimo
da Oferta”).

Ap0s atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta podera ser encerrada a qualquer momento, conforme
decidido pelo Coordenador Lider, em conjunto com o Gestor. Caso ndo venha a ser captado o Montante
Minimo da Oferta até a data de divulgacdo do anuncio de encerramento da Oferta, a mesma sera
automaticamente cancelada e as Cotas ndo colocadas serdo canceladas.

O Fundo somente podera iniciar suas atividades apos a integralizacao de ao menos 5.000.000 (cinco milhdes)
de Cotas, equivalente a R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais).

A Oferta é destinada a investidores qualificados, assim definidos nos termos do artigo 9-A e
artigo 9-C da Instrucdo CVM n° 539, de 13 de novembro de 2013, conforme alterada (“Instrucdo
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CVM 539") e no artigo 6-A da Portaria do Ministério da Previdéncia Social n° 519, de 24 de
agosto de 2011, conforme alterada (“Investidor Qualificado”).

As Cotas serdo integralizadas mediante chamadas de capital realizadas pelo ADMINISTRADOR, em moeda
corrente nacional, nos termos do Regulamento.

Identificagdao do Subscritor

Campo de preenchimento exclusivo para qualificacao do Subscritor

Nome / Razdo Social:

CPF/ME ou CNPJ/ME:

Nacionalidade: Documento de C')rgéo emissor:
Identidade:

Enderecgo (n°, complemento):

CEP: Cidade: Estado:

E-mail: Telefone / Fax:

Subscritor

Campo de preenchimento exclusivo par

Representante ou Procurador 1

a representante(s) legal(is) ou procurador(es) do

Nome:

CPF e Documento de Identidade:

E-mail:

Telefone / Fax:

Representante ou Procurador 2

Nome:

CPF e Documento de Identidade:

E-mail:

Telefone / Fax:

n° 4.373/14

Campo de preenchimento exclusivo para representante no Pais nos termos da Resolucdo CMN

Razdo Social do Representante:

CNPJ/ME

Endereco:

NO/Complemento:

Bairro:

Cidade:

UF:

CEP:

Caracteristicas da Subscriciao/Integralizacdo

Preco de Subscricdo:

Quantidade de
Subscritas:

[e]

Cotas

Valor Total Subscrito:

Prazo:

Condigdes de Integralizacao

Desejo condicionar minha adesdo definitiva a Oferta:

] A colocaco do valor total da distribuicdo, até o término da Oferta;
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[ ] A colocagio de montante equivalente a R$ ( ), até o término da Oferta, observado o
Montante Minimo do Investidor. Ciente do Montante Minimo da Oferta e implementada esta condigdo,
desejo adquirir a totalidade das Cotas correspondentes indicadas acima.

A colocagao de montante equivalente a R$ ( ), até o término da Oferta observado o
Montante Minimo do Investidor. Ciente do Montante Minimo da Oferta e implementada esta condicdo,
desejo adquirir a proporcao das Cotas estipulada por mim acima, considerando que a proporcao
aplicavel sera aquela entre a quantidade de Cotas efetivamente colocadas até o término da Oferta e
a quantidade de Cotas originalmente objeto da Oferta.

[] N&o desejo condicionar minha adeso definitiva & Oferta.

Forma de integralizagdo
NO DA CONTA: N© DO BANCO NO DA AGENCIA

A integralizacdo das Cotas ora subscritas ocorrera mediante Chamada de Capital, nos termos do
Compromisso de Investimento, devendo, conforme data estipulada na Chamada de Capital, os recursos
relativos a esta integralizagdo estar disponiveis na conta corrente autorizada do Fundo indicada pelo
Administrador, ou por meio do mercado de balcdo operacionalizado pela B3, conforme o caso. O subscritor
abaixo assinado compromete-se, de forma irrevogavel e irretratavel, a realizar a integralizacdo das Cotas na
quantidade e na forma acima indicadas, respondendo por todos os prejuizos causados ao Fundo pelo
descumprimento da obrigacdo ora assumida.

Amortizacao das Cotas / Dados do Subscritor

Banco: Agéncia n°: Conta no:

Declaragoes do Subscritor

Declaro que estou de acordo com as condigdes expressas neste Boletim de Subscricdo e me foi disponibilizado
exemplar do Regulamento e do Prospecto definitivo do Fundo. Declaro que: (i) tenho ciéncia, aceito e
concordo expressamente com o contelido dos referidos documentos, inclusive com os objetivos e a politica
de investimento do Fundo, com os fatores de risco, aos quais o Fundo e seus cotistas estdo sujeitos, e com
a taxa de administracdo a ser cobrada pelo administrador do Fundo; (ii) tenho conhecimento e experiéncia
em finangas e negdcios suficientes para avaliar os riscos e o contetido da oferta das cotas do Fundo, sendo
que sou capaz de assumir tais riscos; (iii) estou ciente do risco relativo a minha aplicagdo no Fundo, bem
como com a possibilidade de ocorréncia de variagdes no patriménio liquido do Fundo, inclusive de perda do
capital investido; (iv) assinei o termo de adesao ao Regulamento do Fundo; (v) concordo com a outorga de
poderes ao Administrador, para, observadas as limitacdes legais e do Regulamento, praticar todos os atos
necessarios a administracdo do Fundo, compreendendo o conjunto de servicos relacionados direta ou
indiretamente ao seu funcionamento e a sua manutencao; (vi) concordo com a outorga de poderes ao Gestor,
para, observadas as limitagdes legais, do Regulamento, praticar todos os atos necessarios a gestdo da carteira
do Fundo, compreendendo o conjunto de servigos relacionados direta ou indiretamente a sua manutencdo,
podendo, dessa forma, exercer todos os direitos inerentes aos titulos, valores mobilidrios e a carteira de
investimentos do Fundo; e (vii) os recursos que serao utilizados na integralizagao das Cotas do Fundo nao
sao oriundos de quaisquer praticas que possam ser consideradas como crimes previstos na legislacdo relativa
a politica de prevencdo e combate a lavagem de dinheiro.

Declaramos haver recebido do subscritor ou de seu
representante legal 1 (uma) via deste Boletim de Sdo Paulo, [e] de [e] de 20[e].
Subscrigao devidamente assinada.
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Sdo Paulo, [e] de [e] de 20[e].

de Titulos E Valores Mobiliarios

BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. Distribuidora

[Subscritor]
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PEDIDO DE RESERVA PARA A OFERTA PUBLICA PRIMARIA DE DISTRIBUICAO DE COTAS
DA PRIMEIRA EMISSAO DO

BTG ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA
CNPJ/ME n° 35.640.811/0001-31
Cddigo ISIN: BRO3Q2CTF001

CARACTERISTICAS DA OFERTA

Pedido de reserva relativo a primeira oferta publica de distribuicdo primaria de cotas do BTG
ECONOMIA REAL FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPA(;6ES MULTIESTRATI'EGIA,
inscrito no CNPJ/ME sob o n© 35.640.811/0001-31 (respectivamente, “Pedido de Reserva”,
“Oferta”, “Cotas”, “Emissao” e “Fundo”), a ser realizada no mercado brasileiro, nos termos da
Instrugdo da Comissdo de Valores Mobiliarios ("CVM”) n° 400, de 29 de dezembro de 2003,
conforme alterada (“Instrucdo CVM n°© 400/03"), e da Instrugdo CVM n° 578, de 30 de agosto de
2016, conforme alterada (“Instrucdo CVM n© 578/16"), tendo como instituicdo lider da Oferta a
BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS, sociedade por acdes, com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Praia de Botafogo, n°® 501, 6° andar, inscrita no CNPJ/ME sob o n°® 59.281.253/0001-
23, na qualidade de instituicdo intermediaria lider ("Coordenador Lider").

No ambito da Oferta, as Cotas ndo serdo depositadas para distribuicdo no mercado primario de
bolsa ou negociacdo em mercado secundario de bolsa. Sem prejuizo, as Cotas serdo registradas
para distribuicdo, liquidacao e negociacdo no mercado de balcdo administrado pela B3 S.A. — Brasil,
Bolsa, Balcdo (“B3"), por meio do Mddulo de Distribuigdo de Ativos — MDA e pelo sistema Fundos21,
ambos operacionalizados pela B3.

A Oferta serd composta por até 1.700.000.000 (um bilhdo e setecentas milhdes) de Cotas
nominativas e escriturais, todas com valor unitario de R$ 1,00 (um real) na data da primeira
integralizacdo de Cotas do Fundo), sendo o montante total da Oferta correspondente a até R$
1.700.000.000,00 (um bilhdo e setecentos milhdes de reais) (“Valor Total da Oferta”).

O Fundo, por meio de seu administrador, a BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A.
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS, sociedade por agdes, com sede
na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia de Botafogo, n° 501, 6° andar,
inscrita no CNPJ/ME sob o n° 59.281.253/0001-23, autorizada pela Comissao de Valores Mobilidrios
("CVM™) para o exercicio profissional de administracdo de fundos de investimento, conforme Ato
Declaratério n® 8.695, de 20 de marco de 2006 (“Administrador”), podera optar, conforme
acordado com o Coordenador Lider, por aumentar a quantidade das Cotas da Primeira Emissdo
originalmente ofertadas, a qualquer momento durante o periodo de distribuicdo, nos termos e
conforme os limites estabelecidos no artigo 14, paragrafo 20, da Instrugdo CVM n° 400/03 (“Opcdo
de Lote Adicional”). Aplicar-se-do as Cotas oriundas do exercicio de Opcdo de Lote Adicional as
mesmas condicGes e preco das Cotas inicialmente ofertadas e a oferta de tais Cotas sera conduzida
sob o regime de melhores esforgos.

A Oferta poderd ser encerrada ainda que ndo seja colocada a totalidade das Cotas objeto da
Primeira Emissao, na hipdtese da subscrigdo de, no minimo, 300.000.000 (trezentas milhdes) de
Cotas, equivalentes a R$300.000.000,00 (trezentos milhGes de reais) (“Montante Minimo da
Oferta”). Apds atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta podera ser encerrada a qualquer
momento, a critério do Coordenador Lider.
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