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XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E FRAM CAPITAL - GESTAO DE ATIVOS LTDA., sociedade
VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicio financeira, com sede  limitada, com sede na Rua Dr. Eduardo de Souza Aranha, 153,
na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na  4°andar, Vila Nova Conceicao, CEP 04543-120, inscrita no CNPJ
Avenida Ataulfo de Paiva, n°® 153, 5° e 8° andares, Leblon, CEP  sob o n°® 08.157.028/0001-49, autorizada a atuar como gestor
22440-032, inscrita no CNPJ sob o n° 02.332.886/0001-04, de recursos pela CVM, por meio do Ato Declaratério n°® 8.928,
sociedade devidamente autorizada pela CVM a exercer a de 24 de agosto de 2006 (“Gestor").

atividade de administrador de carteira de titulos e valores

mobiliarios, conforme Ato Declaratério CVM n° 10.460, de 26

de junho de 2009 (“Administrador”).

S&o ofertadas no ambito da 12 (primeira) emissdo do Fundo (“Primeira Emissdo”) até 40.000 (quarenta mil) cotas classe A (“Cotas”), pelo valor
unitario de integralizagdo de R$1.000,00 (mil reais) por Cota (“Prego de Emissao”), representando a Primeira Emissdo, inicialmente, o valor de até
R$40.000.000,00 (quarenta milhdes de reais) (“Montante Inicial da Oferta” e “Oferta”, respectivamente).

As atividades de distribuicdo das Cotas no dmbito da Oferta serdo conduzidas pela FRAM CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituicio financeira, com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de S3o Paulo, na Rua Doutor Eduardo de Souza Aranha, n®
153, 4° andar, Vila Nova Conceigdo, CEP 04543-120, inscrita no CNPJ sob o n° 13.673.855/0001-25, devidamente autorizada a prestagdo dos servicos
de administracdo de carteira de titulos e valores mobiliarios, por meio do Ato Declaratério n® 14.623, de 6 de novembro de 2015 (“Coordenador
Lider").

O Montante Inicial da Oferta podera ser acrescido em até 25% (vinte e cinco por cento), ou seja, em até 10.000 (dez mil) Cotas (“Cotas Adicionais”),
nas mesmas condiges das Cotas inicialmente ofertadas, a critério do Gestor, em comum acordo com o Coordenador Lider, conforme possibilita o
Artigo 50 da Resolugdo da CVM n° 160, de 13 de julho de 2022 (“Resolucdo CVM 160"). Assim, caso sejam colocadas as Cotas Adicionais, a Oferta
podera compreender a emissdo de 50.000 (cinquenta mil) Cotas, representando um valor de até R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais)
("Montante Total da Oferta”).

Os Investidores nao incorrerdo no pagamento da remuneracao do Coordenador Lider e demais custos da Oferta (“Custo Unitario de Distribuicdo”).

As Cotas objeto da presente Oferta ndo serdo negociadas em mercados organizados de bolsa ou balcdo, ndo podendo ser assegurada a
disponibilidade de informagdes sobre precos praticados ou sobre os negdcios realizados. Sem prejuizo, caso os Cotistas desejem autorizar a
negociacao das Cotas no ambiente da B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3"), as Cotas deverdo ser escrituradas por agente escriturador autorizado
pela CVM e, neste caso, os Cotistas poderdo transferir as Cotas de sua titularidade, e os seus respectivos direitos e obrigacdes, desde que o
adquirente das Cotas declare ao Administrador, de maneira prévia e formal, que se compromete, de maneira irrevogavel e irretratavel, a cumprir
os termos do Regulamento, deste Prospecto Definitivo e da regulamentacgdo aplicavel, sendo tais condicbes obrigatdrias para transferéncia de
titularidade das Cotas.

A Oferta foi registrada na CVM sob o n® CVM/SRE/AUT/FIP/PRI/2023/054, em 11 de abril de 2023.

A RESPONSABILIDADE DO COTISTA E ILIMITADA, DE FORMA QUE ELE PODE SER CHAMADO A COBRIR UM EVENTUAL PATRIMONIO
LIQUIDO NEGATIVO DO FUNDO. ADICIONALMENTE, OS INVESTIDORES DEVEM LER ATENTAMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”, NA
PAGINA 16 E SEGUINTES DESTE PROSPECTO DEFINITIVO.

O REGISTRO AUTOMATICO DA PRESENTE OFERTA NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGOES
PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, BEM COMO SOBRE AS COTAS A SEREM DISTRIBUIDAS. AS
INFORMACOES CONTIDAS NESTE PROSPECTO DEFINITIVO NAO FORAM ANALISADAS PELA CVM. A CVM NAO REALIZOU ANALISE
PREVIA DO CONTEUDO DOS DOCUMENTOS DA OFERTA.

EXISTEM RESTRICOES QUE SE APLICAM A TRANSFERENCIA DAS COTAS, CONFORME DESCRITAS NO ITEM 6.1 DESTE PROSPECTO
DEFINITIVO.

ESTE PROSPECTO DEFINITIVO ESTARA DISPONIVEL NAS PAGINAS DA REDE MUNDIAL DE COMPUTADORES DO
ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DO COORDENADOR LiDER E DA CVM, CONFORME ITEM 14.3 DESTE PROSPECTO DEFINITIVO.

13 de abril de 2023
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1. PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DA OFERTA

1.1. Breve Descricao da Oferta

A Oferta consiste na distribuicdo publica de Cotas do FRAM CAPITAL FLORESTA FEEDER FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPAQGES MULTIESTRATEGIA, inscrito no CNPJ sob o n° 50.119.162/0001-
11 ("Fundo”), nos termos deste Prospecto Definitivo, submetida a registro pelo “rito automatico”,
conforme previsto nos Artigos 27 e 28 da Resolugdo CVM 160, intermediada pelo Coordenador Lider, o
qual sera responsavel pela colocacdo das Cotas da Primeira Emissdo durante o Periodo de Distribuicao.

O Fundo é administrado pela XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituicio financeira, com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Avenida Ataulfo de Paiva, n°® 153, sala 201, Leblon, CEP 22440-032, inscrita no CNPJ sob o n°
02.332.886/0001-04, sociedade devidamente autorizada pela CVM a exercer a atividade de
administrador de carteira de titulos e valores mobiliarios, conforme Ato Declaratorio CVM n° 10.460, de
26 de junho de 2009 (“Administrador”), e gerido pela FRAM CAPITAL - GESTAO DE ATIVOS LTDA.,
sociedade limitada, com sede na Rua Dr. Eduardo de Souza Aranha, 153, 4° andar, Vila Nova Conceicao,
CEP 04543-120, inscrita no CNPJ sob o n° 08.157.028/0001-49, autorizada a atuar como gestor de
recursos pela CVM, por meio do Ato Declaratorio n® 8.928, de 24 de agosto de 2006 (“Gestor”).

As Cotas serdo escrituradas e custodiadas pelo SANTANDER CACEIS BRASIL DTVM S.A., sociedade
por acdes, com sede na Rua Amador Bueno, n° 474, 1° andar, Bloco D, na Cidade de Sdo Paulo, Estado
de Sdo Paulo, CEP 04752-005, inscrito no CNPJ sob o n° 62.318.407/0001-19, autorizado pela CVM a
prestar servicos de custodia fungivel de valores mobiliarios por meio do Ato Declaratorio CVM n® 12.676,
de 7 de novembro de 2012, na qualidade de custodiante para prestar os servicos de custodia, tesouraria
e controladoria das Cotas (“Custodiante”).

A Oferta é intermediada pela FRAM CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
S.A., instituicdo financeira, com sede na Cidade de Sado Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Doutor
Eduardo de Souza Aranha, n° 153, 4° andar, Vila Nova Conceicao, CEP 04543-120, inscrita no CNPJ sob
0 n°13.673.855/0001-25, devidamente autorizada a prestacdo dos servigos de administracdo de carteira
de titulos e valores mobilidrios, por meio do Ato Declaratério n® 14.623, de 6 de novembro de 2015,
atuando na condicao de instituicdo intermediaria lider da Oferta ("Coordenador Lider").

Os recursos liquidos da presente Oferta serdo destinados ao investimento, pelo Fundo, em cotas classe A do
FRAM CAPITAL FLORESTA MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPA(;()ES
MULTIESTRATEGIA, inscrito no CNPJ sob o n° 37.388.195/0001-07 (“Fundo Investido”), sob administracdo
do Coordenador Lider, atuando na condicdo de administrador fiduciario, e gestdo do Gestor.

Para maiores informacodes sobre a politica de investimento do Fundo Investido, recomendamos a
leitura do item 2.1. “Destinacdao dos Recursos” neste Prospecto Definitivo.

1.2. Classes de Cotas

As Cotas do Fundo correspondem a fracBes ideais de seu patrimdnio, serdo escriturais e nominativas,
sendo sua propriedade evidenciada pelo registro do nome do Cotista no livro de registro de cotas
nominativas ou da conta de depoésito das cotas abertas em nome do Cotistas, mantidos sob o controle
do Administrador.

O Fundo emitiu inicialmente apenas cotas classe A, sendo que as cotas classe B de emissdao do Fundo
poderdo vir a ser emitidas futuramente, nos termos do Regulamento. Os Cotistas detentores de Cotas
do Fundo gozardo dos mesmos direitos politicos e econdmico-financeiros, exceto:
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(i) Cotas Classe A: as cotas classe A se destinam a Investidores Qualificados e possuem as
seguintes caracteristicas: (a) prioridade sobre as cotas classe B em circulacdo, no
recebimento de distribui¢des, conforme Artigo 23 do Regulamento e observado o prazo de
caréncia previsto no Regulamento; (b) possibilidade de realizar Solicitagdes de Conversao
e/ou Solicitacbes de Subscricao, observado o disposto no Artigo 24 do Regulamento; e (c)
estdo sujeitas ao pagamento da Taxa de Administracdo e demais custos relativos ao Fundo,
de maneira pro rata a quantidade de Cotas Classe A subscritas, conforme previsto no Artigo
31 do Regulamento; e

(i) Cotas Classe B: as cotas classe B se destinam a Investidores Qualificados que sejam Cotistas
Classe A Antecedentes e tenham realizado Solicitacdes de Conversao e/ou Solicitacdes de
Subscricao na Janela de Conversao, observado o Limite de Conversao e Subscricdo, nos
termos do Artigo 24 do Regulamento, além de possuirem as seguintes caracteristicas: (a)
estdo sujeitas ao pagamento da Taxa de Administracdo e demais custos relativos ao Fundo,
de maneira pro rata a quantidade de Cotas Classe B subscritas, conforme previsto nos Artigo
31, do Regulamento, e (b) se subordinam as Cotas Classe A no recebimento de
distribuices, conforme Artigo 23 abaixo.

Cada Cota correspondera a 01 (um) voto nas Assembleias Gerais de Cotistas, observando o disposto no
Capitulo XV do Regulamento.

De acordo com o disposto no Artigo 21 da Instrucdo CVM 578, o Cotista ndo podera requerer o resgate
de suas Cotas, salvo na hipotese de liquidacdo do Fundo, sendo permitidas a amortizacdo e a
distribuicdo de rendimentos nos termos do previsto no Regulamento.

1.3. Publico-Alvo da Oferta

A Oferta terd como publico-alvo investidores qualificados, conforme definidos no Artigo 12 da
Resolucdo da CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, conforme alterada (“Resolucdo CVM 30" e “Investidores
Qualificados”, respectivamente) que (a) estejam dispostos a aceitar os riscos inerentes a aplicacdo em
Cotas e busquem retorno de rentabilidade, nos médio e longo prazos, condizente com a Politica de
Investimentos do Fundo; e (b) estejam conscientes de que o investimento em Cotas ndo é adequado
aos investidores que necessitem de liquidez imediata. Ndo serdo efetuados esforcos de colocacdo no
exterior e/ou junto a investidores que ndo estejam enquadrados neste Prospecto.

O Fundo ndo serd destinado a investidores que sejam (i) entidades fechadas de previdéncia
complementar, nos termos da Resolugdo CMN n° 4.994, de 24 de margo de 2022, conforme venha a ser
alterada, (ii) regimes préprios de previdéncia social, nos termos da Resolu¢do CMN n° 4.963, de 25 de
novembro de 2021, conforme venha a ser alterada de tempos em tempos, tampouco (iii) sociedades
seguradoras e demais investidores institucionais sujeitos a Resolu¢cdo do CMN n° 4.993, de 24 de mar¢o
de 2022, conforme venha a ser alterada.

Observada a definicdo de “Investidores Qualificados”, a Oferta destina-se exclusivamente aos
investidores que sejam domiciliados, residentes ou tenham sede, conforme o caso, no Brasil.

1.4. Negociacao das Cotas

As Cotas ndo serdo registradas para negociacao e/ou distribuicdo em bolsa de valores e/ou mercado de
balcdo, podendo ser admitidas a negociagdo, a critério do Gestor, nos termos da regulamentacdo
aplicavel. desde que observadas as disposi¢des do Regulamento, sendo que, enquanto ndo negociadas
em mercado organizado. Sem prejuizo, caso os Cotistas desejem autorizar a negociagdo das Cotas no
ambiente da B3, as Cotas deverdo ser escrituradas por agente escriturador autorizado pela CVM e, neste
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caso, os Cotistas poderao transferir as Cotas de sua titularidade, e os seus respectivos direitos e
obrigacdes, desde que o adquirente das Cotas declare ao Administrador, de maneira prévia e formal,
que se compromete, de maneira irrevogavel e irretratavel, a cumprir os termos deste Prospecto
Definitivo, do Regulamento e da regulamentacdo aplicavel, sendo tais condi¢des obrigatorias para
transferéncia de titularidade das Cotas.

A transferéncia de Cotas a quaisquer terceiros estara sujeita a (i) observancia do disposto no
Regulamento e na regulamentacéo vigente, e (ii) aprovacéo prévia, por escrito, do Gestor.

Tendo em vista que a presente Oferta foi registrada pelo Rito Automético, sem andlise prévia por
entidade conveniada com a CVM, e tem como publico-alvo Investidores Qualificados, nos primeiros 6
(seis) meses decorridos apos o encerramento da presente Oferta, eventuais transferéncias a terceiros
nao poderao ter como destinatario o publico investidor em geral. Apds o decurso desse prazo, caso o
publico-alvo da classe de Cotas objeto da alienagdo assim permita, tais Cotas poderdo ser liviemente
transferidas para o publico em geral

1.5. Custo de Distribuicao
As Cotas da Oferta serdo emitidas, subscritas e integralizadas pelo valor nominal unitario de R$ 1.000,00 (mil

reais) (“Preco de Emissdo”). O pagamento da remuneracdo do Coordenador Lider e demais custos da Oferta
(“Custo Unitério de Distribuicdo”) serdo arcados pelo Fundo Investido.

1.6. Montante Total da Oferta e Montante Minimo da Oferta

O montante inicial da Oferta é de até 40.000 (quarenta mil) Cotas, sem considerar as Cotas Adicionais,
representando o valor inicial de R$40.000.000,00 (quarenta milhdes de reais) (“Montante Inicial da Oferta”).

O Montante Inicial da Oferta podera ser aumentado em até 25% (vinte e cinco por cento), ou seja, em
até 10.000 (dez mil) Cotas Adicionais, nas mesmas condi¢des das Cotas inicialmente ofertadas, a critério
do Gestor, em comum acordo com o Coordenador Lider (“Lote Adicional”). Assim, caso sejam colocadas
as Cotas Adicionais, a Oferta podera compreender a emissdo de 50.000 (cinquenta mil) Cotas,
representando um valor de até R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes reais) (“Montante Total da Oferta”).

Sera admitida a distribuicdo parcial das Cotas inicialmente ofertadas, nos termos do Artigo 73 da Resolucéo
CVM 160, desde que subscrita a quantidade minima de 10.000 (dez mil) Cotas da Primeira Emissao,
totalizando o montante minimo de R$10.000.000,00 (dez milhdes de reais), com base no Preco de Emissdo
("Montante Minimo da Oferta”), para a manutencdo da Oferta (“Distribuicdo Parcial”). Caso o Montante
Minimo da Oferta ndo seja atingido, a Oferta sera cancelada, sendo todos os Compromissos de Investimento
automaticamente cancelados. Para maiores informagdes, vide item 6.3 “Esclarecimento sobre os
procedimentos previstos nos Artigos 69 e 70 da Resolucdo a respeito da eventual modificacdo da oferta,
notadamente quanto aos efeitos do siléncio do investidor” na pagina 35 deste Prospecto Definitivo.

Os Investidores devem ler atentamente o fator de risco “Risco de Distribuicao Parcial e ndo coloca¢ao
do Montante Minimo da Oferta” na pagina 16 deste Prospecto Definitivo.

1.7. Quantidade de Cotas por Classe

Sera admitida a colocacdo de Cotas até o Montante Total da Oferta, e a possibilidade de Distribuicao
Parcial.
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1.8. Vedacdo a Colocacao de Cotas para Pessoas Vinculadas em caso de Excesso de Demanda

Caso seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um terco) a quantidade de Cotas objeto da Oferta
(sem considerar as Cotas Adicionais), ndo sera permitida a colocacdo de Cotas a Pessoas Vinculadas, e os
Compromissos de Investimento firmados por Pessoas Vinculadas serdo automaticamente canceladas, nos
termos do Artigo 56 da Resolugao CVM 160.

A vedacdo mencionada acima ndo se aplica caso, na auséncia de colocacdo para Pessoas Vinculadas, a
demanda remanescente seja inferior ao Montante Total da Oferta. Nesse caso, a colocagéo das Cotas para
Pessoas Vinculadas fica limitada ao necessario para perfazer o Montante Total da Oferta, em razdo da
possibilidade de emissdo de Cotas Adicionais, desde que preservada a colocacdo integral junto a pessoas
nao vinculadas das Cotas por elas demandados.

A participacdo de Pessoas Vinculadas na subscricio e integralizacio das Cotas pode afetar
negativamente a liquidez das Cotas no mercado secundario. Para maiores informacoes sobre a
colocacao de Cotas para Pessoas Vinculadas, recomendamos a leitura do item 7.11 “Procedimento da
Oferta” e do fator de risco “Risco de Participacao de Pessoas Vinculadas na Oferta” na pagina 17 deste
Prospecto Definitivo.

1.9. Lote Adicional

Em caso de excesso de demanda pelas Cotas no ambito da Oferta, a critério do Gestor, o Montante
Inicial da Oferta pode ser acrescido em até 25% (vinte e cinco por cento), sem a necessidade de novo
pedido de registro automatico perante a CVM, nos termos do Artigo 50 da Resolu¢do CVM 160.

As Cotas decorrentes do Lote Adicional poderdo ser emitidas, total ou parcialmente, durante o Periodo
de Distribuicdo, nas mesmas condigdes das Cotas inicialmente ofertadas no ambito da Oferta, sendo
que a distribuicdo das Cotas Adicionais também sera conduzida sob regime de melhores esforcos, sob
a lideranca do Coordenador Lider.

1.10. Subscricao e Integralizacdao das Cotas

No ato da subscricdo de Cotas, cada subscritor devera (i) assinar o Compromisso de Investimento; (ii)
assinar o termo de adesdo e ciéncia de risco ao Regulamento; e (iii) se comprometer, de forma
irrevogavel e irretratavel, a integralizar a vista na data de liquidagcdo da Oferta, em moeda corrente
nacional, as Cotas por ele subscritas nos termos do Regulamento, do Compromisso de Investimento e
deste Prospecto Definitivo.

As Cotas serdo integralizadas a vista pelo respectivo Preco de Emissdo, em moeda corrente nacional, na
forma estabelecida no Compromisso de Investimento.

Para maiores informacoes, veja o item 4.2 “Subscricao e Integralizacao das Cotas” na pagina 33
deste Prospecto Definitivo.

1.11. Subscricao Condicionada
Nos termos do Artigo 74 da Resolucdao CVM 160, os Investidores que desejarem subscrever Cotas no
Periodo de Distribuicdo, poderdo optar por condicionar sua adesado a Oferta a colocacao (i) do Montante

Inicial da Oferta; ou (ii) de montante igual ou maior que o Montante Minimo da Oferta e menor que o
Montante Inicial da Oferta.
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No caso do item “(ii)” acima, o Investidor devera indicar se pretende receber (a) a totalidade das Cotas
subscritas, ou (b) uma quantidade equivalente a propor¢do entre o nimero de Cotas efetivamente
distribuidas e o nimero de Cotas originalmente ofertadas, presumindo-se, na falta de manifestacao, o
interesse do Investidor em receber a totalidade das Cotas disposta no Compromisso de Investimento.

Para maiores informacbées sobre a destinacio dos recursos da Oferta, inclusive em caso
distribuicao parcial das Cotas, veja o item 2.1 “Destinacao dos Recursos”, na pagina 14 deste
Prospecto Definitivo.

1.12. Breve Resumo das Principais Caracteristicas do Fundo

ESTA SUBSECAO E APENAS UM RESUMO DAS PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DO FUNDO. AS
INFORMAGOES COMPLETAS ESTAO NO REGULAMENTO E NOS DEMAIS DOCUMENTOS DA
OFERTA. LEIA O REGULAMENTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA. A LEITURA DESTA SECAO NAO
SUBSTITUI A LEITURA DO REGULAMENTO.

1.12.1. Prazo de Duracao: O Fundo terd Prazo de Duracdo de 10 (dez) anos, contados desde a
data da integralizacdo das Cotas da Primeira Emissdo, podendo ser prorrogado por 2 (dois)
periodos adicionais de até 1 (um) ano cada, (i) mediante recomendacao do Gestor na hipotese de
prorrogacao do prazo de duracdo do Fundo Investido e aprovacao da Assembleia Geral de Cotistas,
observado que (ii) apos tal prazo, a prorrogagdo do Prazo de Duragdo dependera exclusivamente
de aprovagdo pela Assembleia Geral de Cotistas ("Prazo de Duracao”).

1.12.2. Objetivo do Fundo: O Fundo é uma comunhdo de recursos cujo objetivo é
proporcionar a valorizagdo de suas Cotas nos médio e longo prazos mediante a aplicagdo dos seus
recursos em cotas classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido, respeitados os percentuais de
alocacao dispostos abaixo.

1.12.3. Politica de Investimento:

(i) Composicdo da Carteira: No minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do Patriménio
Liquido devera ser aplicado em cotas classe A e/ou cotas classe B, todas de emissdo do
Fundo Investido;

(i) Outros Ativos: O montante remanescente do Patriménio Liquido ndo investido nos termos
do inciso “(i)" acima podera ser aplicado em Qutros Ativos, a exclusivo critério do Gestor,
visando prover liquidez ao Fundo ou assegurar o pagamento dos Encargos;

(i) Investimento no Exterior: Ndo sera permitido o investimento direto do Fundo em Ativos no
Exterior;

(iv) Derivativos: E vedado ao Fundo realizar, de maneira direta, operacdes com derivativos,
observada a possibilidade de o Fundo Investido realizar tais operacdes, nos termos do
regulamento do Fundo Investido;

(v) AFAC: E vedado ao Fundo realizar, de maneira direta, adiantamento para o futuro capital —
AFAC, observada a possibilidade de o Fundo Investido realizar AFAC, nos termos do
regulamento do Fundo Investido; e

(vi) Debéntures Nao-Conversiveis: E vedado ao Fundo adquirir, de maneira direta, debéntures
publicas ou privadas, conversiveis em acbes, observada a possibilidade de o Fundo
Investido adquirir tais debéntures, nos termos do regulamento do Fundo Investido.
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Os investimentos do Fundo deverdo ser feitos em consonancia com a Politica de Investimento, e
deverdo possibilitar a participacdo indireta do Fundo, por meio do Fundo Investido, no processo
decisério das Sociedades Investidas, com efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica
e na sua gestdo, em cumprimento aos Artigos 6°, 7° e 8° da Instrucdo CVM 578, e observadas
eventuais dispensas ali previstas, conforme estabelecido no Regulamento. Para fins de
esclarecimento, as disposicdes de efetiva influéncia deverdo ser observadas pelo Gestor, na
condicao de gestor do Fundo Investido.

Para maiores informacoes, veja o item 2.1 “Destinacao dos Recursos”, na pagina 14 deste
Prospecto Definitivo.

1.12.4. Distribuicoes aos Cotistas:

Durante o Periodo de Investimento, os recursos decorrentes de operagdes de desinvestimento e
demais recursos atribuidos ao Fundo em decorréncia da titularidade das Cotas do Fundo Investido
e Outros Ativos poderao ser, a exclusivo critério do Gestor (i) distribuidos aos Cotistas por meio de
amortizagdo de Cotas, ou (ii) retidos para pagamento de Exigibilidades, Encargos e demais custos
do Fundo.

Os recursos utilizados pelo Fundo para a realizacdo de investimentos em cotas classe A e/ou cotas
classe B do Fundo Investido e/ou para pagamento de Exigibilidades e Encargos serdo aportados a
vista pelos Cotistas, em moeda corrente nacional, no ambito da Oferta e/ou de Ofertas
Subsequentes, conforme disposto em cada Compromisso de Investimento.

1.12.5. Taxas do Fundo:

A. Taxa de Administracdo: O Administrador fara jus a uma Taxa de Administracdo que
compreenderd as remunera¢des do Administrador e do Custodiante equivalente a
0,08% (oito centésimos por cento), incidentes sobre o Patrimdnio Liquido do Fundo,
observada remuneragdo minima mensal equivalente a R$10.000,00 (dez mil reais).

A Taxa de Administracdo sera calculada diariamente na base de 1/252 (um inteiro,
duzentos e cinquenta e dois avos) Dias Uteis, devendo ser provisionada diariamente
como despesa do Fundo e paga mensalmente, em moeda corrente nacional, até o 5°
(quinto) Dia Util do més subsequente ao da prestacdo dos servicos. Os valores fixos em
reais referidos acima serdo corrigidos anualmente pela variacdo do IPCA, a partir do
inicio da prestacdo de servicos pelo Administrador.

O Administrador podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo sejam
pagas diretamente aos prestadores de servicos contratados, desde que o somatorio
dessas parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administracdo devida.

B. Taxa de Custoédia: Pelos servicos de custddia e tesouraria das Cotas e Outros Ativos, o
custodiante fard jus a uma remuneragdo maxima correspondente a 0,035% (trinta e
cinco milésimos por cento) ao ano, acrescida de um valor mensal de R$4.351,00 (quatro
mil, trezentos e cinquenta e um reais) ao ano sobre o Patrimonio Liquido do Fundo, ja
abrangida pela Taxa de Administragao.

C. Demais Taxas: O Fundo ndo cobrara (i) taxa de ingresso, quando da subscricdo ou

integralizacdo de Cotas, (ii) taxa de saida, quando do pagamento de Amortizacées ou
resgate, (iii) taxa de gestdo, e/ou (iv) taxa de performance. Os Cotistas estdo igualmente
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isentos do pagamento de quaisquer custos, despesas ou comissdes adicionais, salvo
aqueles considerados como Encargos, na forma prevista no Regulamento.

1.12.6.  Assembleia Geral de Cotista: Observado o disposto abaixo, cabera privativamente a
Assembleia Geral de Cotistas do Fundo deliberar sobre as seguintes matérias, observados os
respectivos quéruns de deliberagdo indicados abaixo:

Matéria Quoérum de Aprovacao

(i) tomar, anualmente, as contas relativas ao
Fundo e deliberar, em até 180 (cento e oitenta)
dias apds o término do exercicio social do Maioria das Cotas subscritas
Fundo, sobre as demonstracbes contabeis presentes
apresentadas pelo Administrador relativas ao
exercicio social encerrado;

(i) alterar o presente Regulamento; .
Metade das Cotas subscritas,

exceto quando a deliberagdo em
questdo e/ou os seus efeitos
exigir(em) quérum de aprovagao
superior

(iii) deliberar sobre a destituicdo ou substituicdo do
Administrador, bem como a escolha do Metade das Cotas subscritas
respectivo substituto;

(iv) deliberar sobre a destituicdo ou substituicdo do
Gestor com Justa Causa, bem como a escolha Metade das Cotas subscritas
de seu substituto;

(v) deliberar sobre a destituicdo ou substituicdo do
90% (noventa por cento) das Cotas

Gestor sem Justa Causa, bem como a escolha .
subscritas

de seu substituto;

(vi) deliberar sobre a orientacdo de voto a ser
proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, em
assembleia geral de cotistas do Fundo Investido .

. . Metade das Cotas subscritas

que tenha como ordem do dia deliberar sobre

a substituicdo do gestor do Fundo Investido

com Justa Causa e nomeacao de seu substituto;

(vii) deliberar sobre a orientacdo de voto a ser
proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, em
assembleia geral de cotistas do Fundo Investido | 90% (noventa por cento) das Cotas
que tenha como ordem do dia deliberar sobre subscritas
a substituicdo do gestor do Fundo Investido
sem Justa Causa e nomeacdo de seu substituto;
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(viii) deliberar sobre a fusdo, incorporacdo, cisdo,

transformacdo ou eventual
Fundo;

Liquidagdo do

Metade das Cotas subscritas,
exceto quando a deliberagdo em
questdo e/ou os seus efeitos
exigir(em) quérum de aprovagao
superior

(ix)

deliberar sobre a emissao e distribuicdo de
novas Cotas acima do limite do Capital
Autorizado do Fundo;

Metade das Cotas subscritas

()

deliberar sobre eventual aumento da Taxa de
Administragdo e/ou criacdo de novas taxas, nos
termos do Regulamento;

Metade das Cotas subscritas

(xi)

deliberar sobre a orientacdo de voto a ser
proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, em
assembleia geral de cotistas do Fundo Investido
que tenha como ordem do dia deliberar sobre
altera¢des (a) da taxa de administracdo, (b) da
taxa de gestdo, (c) da taxa de performance,
e/ou (d) de eventuais outras taxas do Fundo
Investido;

Metade das Cotas subscritas

(xii)

deliberar sobre a prorrogagdo e/ou alteracdo
do Prazo de Duracao do Fundo, observado o
disposto no Regulamento;

Metade das Cotas subscritas

(xiii) deliberar sobre a alteracdo do quoérum de

instalacdo e deliberacdo da Assembleia Geral
de Cotistas;

Metade das Cotas subscritas,
exceto quando a deliberacdo em
questdo e/ou os seus efeitos
exigir(em) quérum de aprovacao
superior

(xiv) deliberar

sobre a instalacdo, composigao,
organizagdo e funcionamento dos comités e

conselhos do Fundo, se aplicavel;

Metade das Cotas subscritas

(xv)

deliberar sobre requerimento de informagoes
por parte de Cotistas, observado o disposto no
Regulamento e o paragrafo Unico do Artigo 40
da Instrucao CVM 578;

Maioria das Cotas subscritas
presentes

(xvi) deliberar sobre a prestacdo de fianca, aval,

aceite ou qualquer outra forma de coobrigacdo
e de garantias reais em nome do Fundo;

2/3 (dois tercos) das Cotas
subscritas.
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(xvii) deliberar a respeito de eventuais Conflitos de
Interesses entre o Fundo e seu Administrador
ou Gestor e entre o Fundo e qualquer Cotista, Metade das Cotas subscritas
ou grupo de Cotistas, que detenham mais de
10% (dez por cento) das Cotas subscritas;

(xviii) deliberar sobre a inclusdo de Encargos ndo
previstos no Artigo 43 do Regulamento ou o
aumento dos limites maximos previstos no
Regulamento; e

Metade das Cotas subscritas

(xix) deliberar sobre a aprovagdo do laudo de
avaliacdo do valor justo de ativos, caso
utilizados na integralizacdo de Cotas do Fundo, Metade das Cotas subscritas
se aplicavel, conforme Artigo 20, Paragrafo 7°,
da Instrucao CVM 578.

Nos termos do item 1.12.6 acima, o Gestor deverd submeter para aprovacdo da Assembleia Geral
de Cotistas a orientagdo de voto a ser proferido pelo Gestor no ambito das assembleias gerais do
Fundo Investido que tenham como ordem do dia deliberar sobre:

(i) orientacdo de voto a ser proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia geral
de cotistas do Fundo Investido que tenha como ordem do dia deliberar sobre a substitui¢ao
do gestor do Fundo Investido com Justa Causa e nomeacédo de seu substituto;

(ii) orientacdo de voto a ser proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia geral
de cotistas do Fundo Investido que tenha como ordem do dia deliberar sobre a substituicao
do gestor do Fundo Investido sem Justa Causa e nomeacdo de seu substituto; e

(iii) orientacdo de voto a ser proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia geral
de cotistas do Fundo Investido que tenha como ordem do dia deliberar sobre o aumento
da (a) taxa de administracado, (b) taxa de gestdo, (c) taxa de performance, e/ou (d) eventuais
outras taxas do Fundo Investido

Sem prejuizo do disposto acima, fica desde ja estabelecido que competird ao Gestor representar o
Fundo e exercer, de acordo com seus melhores interesses e sem necessidade de aprovacdo prévia
pelos Cotistas em Assembleia Geral de Cotistas, o direito de voto nas assembleias gerais do Fundo
Investido que tenham como ordem do dia deliberar sobre quaisquer outras matérias além daquelas
expressamente listadas acima.

O Regulamento podera ser alterado pelo Administrador, independentemente de deliberagdo em
Assembleia Geral de Cotistas ou de Consulta Formal aos Cotistas, sempre que tal alteracao (i)
decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a exigéncias expressas da CVM, em
consequéncia de alteracdo de normas legais ou regulamentares, em especial a Resolu¢do CVM 175;
(ii) for necessaria em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais do Administrador, do Gestor, ou
de outros prestadores de servicos do Fundo (tais como alteracdo na razdo social, endereco, pagina
na rede mundial de computadores e telefone); ou (iii) envolver reducdo da Taxa de Administracao,
devendo ser providenciada, no prazo de até 30 (trinta) dias, a necessaria comunicagao aos Cotistas.
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As matérias de competéncia privativa da Assembleia Geral de Cotistas poderao ser deliberadas
mediante processo de consulta formal (“Consulta Formal”), caso em que os Cotistas terdo o prazo
de até 10 (dez) Dias Uteis, contados do recebimento da consulta, para respondé-la. Da consulta
deverdo constar todos os elementos informativos necessarios ao exercicio do direito de voto pelos
Cotistas.

1.12.7. Novas Emissoes de Cotas: O Gestor poderd realizar novas emissoes das Cotas do
Fundo, sem a necessidade de aprovacdo em Assembleia Geral, desde que limitadas ao Capital
Autorizado. Os Cotistas do Fundo, reunidos em Assembleia Geral, poderdo aprovar novas emissoes
de Cotas em valores superiores ao Capital Autorizado.

1.12.8.  Liquidacdao do Fundo: O Fundo entrard em Liquidacdo (i) por deliberacdo da
Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do Artigo 34, inciso (viii) do Regulamento, (ii) ao término
do Prazo de Duracdo do Fundo, incluindo suas eventuais prorrogagdes, ou (iii) quando da
Amortizagdo da totalidade dos ativos do Fundo, sejam as Amortiza¢des feitas em moeda corrente
nacional ou em ativos.

Por ocasido da Liquidacdo do Fundo, o Administrador, conforme orientacdo do Gestor, promovera
(i) a alienacdo dos ativos integrantes da carteira do Fundo, com a entrega do produto resultante
da alienacdo aos Cotistas como forma de pagamento pelo resgate de suas Cotas, ou (ii) a entrega
dos ativos integrantes da carteira do Fundo como pagamento in natura pelo resgate das suas Cotas,
sendo que, nesta Ultima hipdtese, devera ser observado o disposto no Artigo 51 do Regulamento.

1.12.9. Solucdao de Controvérsias - Arbitragem: Toda e qualquer disputa oriunda ou
relacionada ao Regulamento, inclusive quanto a sua existéncia, validade, eficacia, interpretacao,
execugao e/ou extincao envolvendo quaisquer dos Cotistas e quaisquer prestadores de servi¢os do
Fundo, inclusive seus sucessores a qualquer titulo serdo resolvidas por arbitragem, administrada
pela ICC, nos termos do Regulamento de Arbitragem e da Lei de Arbitragem.

A arbitragem tera sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, Brasil, onde a sentenca arbitral
devera ser proferida.

Adicionalmente, e sem prejuizo desta clausula compromissoria, fica eleito como exclusivamente
competente o foro da Comarca de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo para eventuais demandas
judiciais relativas a (i) instituicdo da arbitragem, nos termos do Artigo 7° da Lei de Arbitragem; (i)
tutelas de urgéncia, nos termos do Artigo 22-A da Lei de Arbitragem; (iii) execucdo de titulo
executivo extrajudicial, observada a prerrogativa de escolha do exequente, nos termos do Artigo
781 da Lei 13.105; (iv) cumprimento de sentenca arbitral, observada a prerrogativa de escolha do
exequente, nos termos do Artigo 516, paragrafo Unico, da Lei 13.105; (v) anulagdo da sentenca
arbitral, nos termos do Artigo 32 da Lei de Arbitragem; e (vi) quaisquer outros conflitos que por
forga da legislacao brasileira ndo puderem ser submetidos a arbitragem. O ajuizamento de qualquer
medida judicial admitida pela Lei de Arbitragem ou com ela compativel ndo serd considerado como
renuncia a arbitragem.
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2. DESTINAGCAO DOS RECURSOS

2.1. Destinacao dos recursos

Os recursos liquidos da Oferta serdo destinados a aquisicdo de cotas de emissdo do Fundo Investido,
observado que o Fundo devera destinar, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu Patriménio
Liquido para a aquisicdo de cotas de emissdo do Fundo Investido, em linha com a Politica de
Investimento do Fundo expressa em seu Regulamento.

O Fundo Investido, por sua vez, buscara aplicar seus recursos, preferencialmente, em Sociedades-Alvo
que adotem os seguintes procedimentos e/ou praticas:

(i) desenvolvimento de atividades relacionadas, direta ou indiretamente, ao segmento de: (a)
compra e venda, o arrendamento ou outras formas legais de ocupacéo de iméveis, urbanos
ou rurais, por longos prazos para fins de desenvolvimento de projetos de reducdo de
emissdo de desmatamento e degradacdo (REDD+) para fins de geracdo de Créditos de
Carbono e eventuais outros atributos ambientais, bem como atividades relacionadas a
compensacdes ambientais em quaisquer modalidades e projetos socioambientais que
favorecam a manutencdo ou melhoria dos servigos ecossistémicos e das condicdes sociais
da comunidade local; (b) a emissao, aquisicdo, intermediagdo e comercializacdo de Créditos
de Carbono e eventuais outros atributos ambientais; (c) conservacdo de floresta nativa e
prevencdo de desmatamento, conservacdo de biodiversidade, manejo e agricultura
sustentaveis, manutencdo do equilibrio do ciclo hidrolégico; (d) a realizacdo e a contratagdo
de terceiros, direta ou indiretamente, para viabilizar quaisquer empreendimentos
imobilidrios nos imoveis de sua propriedade que estejam ligados as atividades acima
indicadas; (e) comercializacdo, locacdo, arrendamento e/ou a exploracdo do direito de
superficie dos imoveis, inclusive os respectivos bens e direitos a eles relacionados; (f) a
locagdo e a administracdo de bens préprios, integrados ao acervo social; e (g) a participacdo
em empreendimentos que estejam ligados as atividades acima indicadas;

(i) detencdo ou exploracdo de terras e/ou propriedades rurais destinadas a protecdo e
restauracdo de florestas nativas, ao manejo florestal sustentavel, ou outros ativos florestais
e rurais em geral; e

(iii) exploracdo de direitos de superficie, usufruto e/ou arrendamento, parcerias rurais ou
detencdo de controle de propriedades rurais e de ativos relacionados a florestas, ou
participagdo minoritaria em ativos quando o Gestor, atuando na condicdo de gestor do
Fundo Investido, entender que as caracteristicas do ativo justifiquem tal investimento
minoritario na Sociedade-Alvo e que os interesses do Fundo Investido serdo
suficientemente atendidos por meio desse investimento.

Sem prejuizo da possibilidade de negociacdo de Créditos de Carbono pelas Sociedades Investidas,
conforme disposto acima, as Sociedades Investidas que, direta ou indiretamente, receberem aportes
poderdo celebrar, alienar e/ou emitir, conforme aplicavel: (i) contratos futuros de Crédito de Carbono
ou outros instrumentos derivativos cujos ativos subjacentes se relacionem com Créditos de Carbono;
e/ou (ii) ativos digitais por meio dos quais bens, direitos e/ou ativos sdo identificados, monitorados e
securitizados por meio de um sistema descentralizado usando criptografia e verificado por tecnologia
de registros distribuidos (distributed ledger) e cujo valor é direta ou indiretamente relacionado a
Créditos de Carbono (incluindo, por exemplo, tokens digitais, moedas financeiras digitais, ativos
baseados em blockchain ou ativos digitais semelhantes).
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Coinvestimento. Poderdo ser oferecidas aos Cotistas, bem como a quaisquer terceiros interessados,
inclusive em relacdo ao Gestor, oportunidades para realizar investimentos diretos em uma ou mais
Sociedade(s) Investida(s), por meio de coinvestimentos com o Fundo Investido, de forma discricionaria,
a critério do Gestor, atuando na condicdo de gestor do Fundo Investido (“Coinvestimento”). Nessa
hipotese, (i) o Gestor devera solicitar ao Administrador, nos termos da regulamentacao aplicavel e com
uma antecedéncia minima de 10 (dez) Dias Uteis a contar da data em que determinado coinvestimento
devera ser efetivado, a posi¢do do(s) Cotista(s) do Fundo que poderao participar, a critério do Gestor,
de tais oportunidades de coinvestimentos, de modo que (ii) caso referida solicitacdo seja aprovada, as
oportunidades de coinvestimento serdo alocadas entres as partes interessadas (incluindo eventuais
Cotistas do Fundo), a exclusivo critério do Gestor.

2.2. Aquisicao de Ativos Alvo em Potencial Conflito de Interesses

Conforme a Politica de Investimento do Fundo descrita acima, o Fundo irad investir, no minimo, 95%
(noventa e cinco por cento) do seu Patriménio Liquido no Fundo Investido, o qual também é gerido
pelo Gestor.

Nos termos do Artigo 44, Paragrafo Segundo da Instrugdo CVM 578, eventual conflito de interesse entre
o Fundo e o Fundo Investido é afastado nos casos em que o fundo investidor (tal qual o Fundo) preveja,
em seu regulamento, o investimento de 95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimonio liquido no
fundo investido (tal qual o Fundo Investido). Portanto, a aquisicdo de cotas classe A do Fundo Investido
pelo Fundo ndo é uma hipdtese de conflito de interesse nos termos da Instrucdo CVM 578.

Conforme previsto no paragrafo citado acima, ndo sdo considerados conflitos de interesse as situa¢des
em que o administrador ou gestor do fundo atuem na condi¢do de contraparte do fundo, com a
finalidade exclusiva de realizar a sua gestdo de caixa e liquidez. Em outras palavras, é permitido ao Fundo
adquirir Outros Ativos de emissdo, administracdo ou gestdo do Administrador, do Gestor e/ou de suas
Partes Relacionadas, desde que adquiridos com a finalidade de realizar a gestdo de caixa do Fundo.

Dessa forma, nenhuma das operagdes a serem realizadas pelo Fundo - seja de aquisicdo de cotas classe
A do Fundo Investido, seja de aquisi¢do de Outros Ativos emitidos pelo Administrador, Gestor e/ou suas
Partes Relacionadas — sdo consideradas, pela regulamentacdo aplicavel aos fundos de investimento,
como operacdes com potencial conflito de interesses, de forma que ndo é vislumbrada qualquer
operacdo de aquisicdo de ativos que requeira aprovacdo em assembleia geral de cotistas relacionada a
conflito.

2.3. Objetivos Prioritarios em caso de Distribuicao Parcial

Em caso de Distribuicdo Parcial, conforme possibilidade descrita neste Prospecto Definitivo, o Gestor
ndo vislumbra fonte alternativa de recursos para o Fundo atingir seu objetivo e/ou para a realizacdo de
investimentos nos Ativo-Alvo por meio do Fundo Investido. Entretanto, tendo em vista a natureza do
investimento realizado, o Fundo ira reduzir a quantidade de cotas classe A do Fundo Investido subscritas,
adquirindo a proporcao entre a quantidade pretendida em caso de captacdo do Montante Total da
Oferta e o valor efetivamente captado.

Para maiores informacdes sobre a Distribuicao Parcial e os seus riscos, recomenda-se ao Investidor
a leitura do item 7.9 “Distribuicao Parcial da Oferta” e do fator de risco “Risco de Distribuicao
Parcial e ndo Colocacao do Montante Minimo da Oferta” na pagina 16 deste Prospecto Definitivo.
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3. 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 seu perfil de risco, avaliar
cuidadosamente todas as informacdes disponiveis neste Prospecto Definitivo e no Regulamento,
inclusive, mas ndo se limitando, aquelas relativas ao objetivo do Fundo, a Politica de Investimento, a
composicdo da sua carteira e aos fatores de risco descritos a seguir.

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

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas do mercado, risco de
crédito, risco sistémico, condi¢des adversas de liquidez e negociagdo atipica nos mercados de atuagdo
e, ainda que o Administrador mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de
completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.

O Fundo, o Fundo Investido, as Sociedades Investidas e os Outros Ativos estao sujeitos, dentre outros,
aos seguintes fatores de risco:

3.1. Riscos relacionados a Oferta
3.1.1. Riscos de Maior Materialidade

1) Risco de Distribuicao Parcial e nao Colocacao do Montante Minimo da Oferta:
No ambito da Oferta, sera admitida a Distribuicdo Parcial das Cotas ofertadas, nos
termos dos Artigos 73 e 74 da Resolugdo CVM 160. Em caso de Distribuicao Parcial,
nao haverd abertura de prazo para desisténcia, nem para modificacdo dos
Compromissos de Investimento. Caso o Montante Minimo da Oferta ndo seja
atingido, a Oferta sera cancelada, sendo todos os Pedidos de Subscricdo cancelados.
Para maiores informacgdes, vide o item 6.3 “Esclarecimento sobre os procedimentos
previstos nos Artigos 69 e 70 da Resolugao CVM 160 a respeito da eventual
modificacdo da oferta, notadamente quanto aos efeitos do siléncio do investidor” na
pagina 35 deste Prospecto Definitivo. Adicionalmente, caso seja atingido o Montante
Minimo da Oferta, mas nédo seja atingido o Montante Inicial da Oferta, o Fundo teré
menos recursos para investir diretamente em cotas classe A do Fundo Investido,
podendo impactar negativamente na rentabilidade das Cotas.

2) Risco relacionado ao cancelamento da Oferta: Caso o Montante Minimo da Oferta
nao seja colocado no ambito da Primeira Emissdo, a Oferta sera cancelada pelo
Administrador, sendo o Fundo liquidado. Nessa hipotese, os valores eventualmente
depositados pelos Investidores serdo devolvidos integralmente, no prazo de até 5
(cinco) Dias Uteis, de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores.

3.1.2. Riscos de Média Materialidade

1) Risco de Potencial Conflito de Interesses entre o Coordenador Lider e o Gestor:
Considerando que o Coordenador Lider e o Gestor pertencem ao mesmo grupo
econdmico, podera existir um Conflito de Interesses no exercicio das atividades de
gestao fiduciaria do Fundo, bem como na distribuicdo das Cotas da Primeira Emisséo,
uma vez que a avaliagdo do Gestor sobre a qualidade dos servicos prestados no ambito
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da Oferta, bem como a eventual decisdo de rescisdo do Contrato de Distribuigdo,
poderéo ficar prejudicadas pela relagdo societaria que envolve as empresas.

2) Participacao de Pessoas Vinculadas na Oferta: Nos termos da regulamentacdo em
vigor, podera ser aceita a participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta. Caso seja
verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um terco) a quantidade de Cotas
objeto da Oferta (sem considerar as Cotas Adicionais), ndo serd permitida a
colocacao de Cotas a Pessoas Vinculadas, e os Compromissos de Investimento
firmados por Pessoas Vinculadas serdo automaticamente cancelados, nos termos do
Artigo 56 da Resolucdo CVM 160. A participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta
podera promover redugao da liquidez das Cotas do Fundo no mercado secundario.

3.2. Riscos relacionados as Cotas e ao Fundo
3.2.1. Riscos de Maior Materialidade

1) Riscos Operacionais Relacionados a Conversao de Cotas Classe A em Cotas Classe
B: Conforme disposto no Artigo 24 do Regulamento, no ambito da Janela de Conversao,
os Cotistas Classe A Antecedentes serdo notificados pelo Administrador para que
possam realizar, a seu exclusivo critério, a Solicitacio de Conversdo. Devido a
imprevisibilidade acerca de questdes regulatdrias e operacionais na data em que a
Solicitacdo de Conversdo possa ser implementada, ndo é possivel assegurar que néo
havera falhas no mecanismo de conversao das Cotas Classe A em Cotas Classe B pelo
Administrador, tampouco é possivel garantir que o Administrador possuira, a época da
conversao, sistemas capazes de implementar referidas conversdes com 100% (cem por
cento) de eficacia. Em tais cenarios, a ndo implementacéo da Solicitagdo de Conversao
poderd gerar prejuizos aos Cotistas Classe A Antecedentes que preencheram a
Solicitacdo de Conversao.

2) Risco de Coinvestimento: O Fundo Investido, conforme o caso, podera coinvestir
com outros fundos de investimentos e/ou veiculos geridos ou administrados pelo
Gestor e o Administrador, ou suas Partes Relacionadas, os quais poderdo ter
participagdes maiores que as do Fundo Investido nas Sociedades Investidas, e em
decorréncia, maior participagdo no processo de governanga dessas Sociedades
Investidas. Nesses casos, o Fundo Investido, na posi¢do de acionista minoritario,
estara sujeito significativamente aos atos de governanca dos membros da gestéo,
conselho de administracdo e/ou comités de governanca nao indicados pelo Fundo
Investido, e cujos interesses podem, por vezes, estar em conflito com os interesses
do Fundo Investido. O Coinvestimento envolve riscos adicionais que podem nao
estar presentes em investimentos onde um coinvestidor ndo estd envolvido,
incluindo a possibilidade de que um coinvestidor ou coinvestidores venham a tomar
decisdes (sozinho ou em bloco) ou tenham interesses ou objetivos que sdo
diferentes daqueles do Fundo Investido, 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
Investido com relacao a qualquer investimento, ou que tais direitos irdo proporcionar
protecao suficiente dos interesses do Fundo Investido.

3) Risco de Coinvestimento - Coinvestimento por determinados Cotistas: Os
Cotistas do Fundo poderdo, na forma prevista no Regulamento e observado o
disposto na regulamentagao aplicavel, coinvestir nas Sociedades-Alvo com o Fundo
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Investido. Adicionalmente, ndo é possivel assegurar que o Gestor conseguira acesso
a base de Cotistas do Fundo, devido a travas regulatérias e/ou operacionais do
Administrador, o que podera inviabilizar a efetivacdo de tais coinvestimentos. Vale
ressaltar que, em caso de coinvestimentos com o Fundo Investido, ndo ha qualquer
obrigacdo 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, de modo que o Gestor podera ter a
discricionariedade de escolher aquele que entender mais adequado. Nao ha como
garantir que a escolha se mostrara acertada e nem que ndo haverd conflitos
potenciais ou efetivos no futuro em razado de tais escolhas.

4) Risco de Concentracao: A carteira do Fundo estard concentrada em cotas classe A
e/ou cotas classe B do Fundo Investido, o qual, por sua vez, podera concentrar seus
investimentos em poucas (ou apenas uma) Sociedades Investidas, tornando os riscos
dos investimentos diretamente relacionados ao desempenho dessa(s) respectiva(s)
Sociedade(s) Investida(s). Adicionalmente, a eventual concentracdo, pelo Fundo
Investido, de investimentos em determinada Sociedade-Alvo ou em Outros Ativos
emitidos por uma mesma entidade pode aumentar a exposi¢ao (a) direta do Fundo
Investido, e (b) indireta do Fundo, o que, consequentemente, aumentara os riscos
de crédito e liquidez.

5) Risco de Patrimonio Liquido Negativo: As eventuais perdas patrimoniais do Fundo
nao estdo limitadas ao valor do capital integralizado, de forma que os Cotistas
podem ser chamados a aportar recursos adicionais no Fundo, inclusive em
decorréncia do passivo contingencial do Fundo Investido que possam vir a afetar o
Patrimonio Liquido em virtude de obrigacdes assumidas pelo Fundo. O Fundo
responde diretamente pelas obriga¢des legais e contratuais por ele assumidas, e os
prestadores de servico, incluindo o Administrador e o Gestor, ndo respondem por
essas obrigagdes, mas podem vir a responder pelos prejuizos que causarem quando
procederem com dolo ou ma-fé.

6) Risco de Liquidez das Cotas: A proibicdo legal de resgate de Cotas exceto nas
hipoteses de Amortizagdes ou de Liquidacdo do Fundo, e o fato das Cotas ndo
estarem registradas para negociagdo no mercado secundario indicam que as Cotas
terdo liquidez reduzida ou, até mesmo, inexistente.

7) Riscos de Alteracoes das Regras Tributarias Aplicaveis a FIP: Altera¢des nas regras
tributarias ou na sua interpretacdo e aplicagdo podem implicar o aumento da carga
tributaria incidente sobre o investimento nas Cotas do Fundo e o tratamento fiscal dos
Cotistas, conforme previsdo constante da Lei 11.312 e demais normas tributarias
aplicaveis. Essas alteracdes incluem, mas ndo se limitam, (a) a eventual extingdo dos
beneficios fiscais aplicaveis aos investimentos nas Cotas, na forma da legislagdo em vigor,
(b) possiveis modificacdes na aliquota e/ou na base de calculo dos tributos existentes,
(c) a criacdo de tributos, bem como (d) mudancas na interpretacdo e/ou aplicacdo das
regras tributarias em vigor por parte dos tribunais e/ou das autoridades governamentais,
incluindo autoridades fiscais. Os efeitos dessas medidas ndo podem ser previstos, mas
poderdo sujeitar as Sociedades-Alvo, os Outros Ativos, o Fundo Investido, o Fundo e/ou
os Cotistas a recolhimentos ndo previstos inicialmente. Com a edicdo da Instru¢do CVM
578, os fundos de investimento em participagdes puderam investir em cotas de outros
fundos de investimento em participa¢des, inclusive de forma preponderante. No
entanto, a legislagdo tributaria vigente ainda exige que, além de aderente as regras de
diversificacdo da CVM, o fundo de investimento em participacdes devera investir, no

18




FRAM
CAPITAL

minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do seu patrimonio liquido em agbes de
sociedades anonimas, 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 liquido em cotas do Fundo Investido, em atencdo
ao disposto no artigo 44, §2°, Il da Instrucdo CVM 578, por ndo atender aos requisitos
da legislagdo tributaria para aplicacdo do tratamento tributario proprio de um fundo de
investimento em participagdes, os Cotistas estardo sujeitos, com relacdo aos
rendimentos auferidos nas amortizacgdes ou no resgate das Cotas, as aliquotas
regressivas do IR, que variam de 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento)
a 15% (quinze por cento), conforme o prazo do investimento, nos moldes da previsdao
do artigo 2°, §5°, da Lei n° 11.312/06, combinado com o artigo 1° da Lei n°® 11.033/04,
ambos refletidos no artigo 32, § 5°, e no artigo 6° da IN RFB 1.585.

Caso nao sejam observados os requisitos previstos na Lei 11.312, na Instrugdo CVM
578 e/ou na Resolugdo CVM 175, conforme o caso, ha ainda o risco de ndo aplicacéo
do tratamento tributario diferenciado para investimentos em cotas de FIP realizado
por investidores nao residentes no Brasil para fins fiscais. Nao ha como garantir que
as regras tributarias atualmente aplicaveis ao Fundo Investido, ao Fundo, aos Ativos
Alvo, aos Outros Ativos e aos Cotistas permanecerdo vigentes, existindo o risco
serem modificadas no contexto, inclusive, de eventual reforma tributaria, o que
podera impactar os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

3.2.2. Riscos de Média Materialidade

1) Disponibilidade de Investimento: O sucesso do Fundo depende dos investimentos
em cotas classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido. A realizacdo de
investimentos (bem como a alocagdo de 95% (noventa e cinco por cento) no Fundo
Investido) estara sujeita as condi¢des de mercado e a outros fatores que estdo fora
do controle do Gestor. Ndo ha garantia de que o Fundo conseguira alocar tais
recursos, de maneira satisfatoria, no Fundo Investido, para atingir seus objetivos de
investimento.

2) Riscos de Liquidez da Carteira: As cotas classe A e cotas classe B do Fundo Investido
sdo considerados investimentos de longo prazo altamente iliquidos. Como
consequéncia, o Fundo podera ndo conseguir vender seus investimentos no Fundo
Investido quando desejar fazé-lo, ou realizar por um valor que acredita ser o valor
justo na hipétese de alienagao.

3) Risco de Propriedade de Cotas versus Propriedade do Fundo Investido e Outros
Ativos: A propriedade das Cotas ndo confere aos seus titulares (na condicdo de
Cotistas do Fundo) a propriedade direta sobre as cotas classe A e/ou cotas classe B
do Fundo Investido, tampouco sobre as Sociedades Investidas detidas diretamente
pelo Fundo Investido. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos, (a) de modo direto
sobre as cotas classe A e cotas classe B do Fundo Investido, e (b) de modo indireto,
sobre todas as Sociedades Investidas e Outros Ativos da carteira do Fundo Investido,
de modo nao individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas detidas por
cada Cotista.

4) Inexisténcia de Garantia: A realizacdo de investimentos no Fundo sujeita o
investidor a riscos aos quais o Fundo e a sua carteira estdo sujeitos, que poderao
acarretar perdas do capital investido pelos Cotistas no Fundo. Ndo ha qualquer
garantia de eliminacao da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.
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O Fundo ndo conta com garantia do Administrador, do Gestor, de quaisquer
terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos -
FGC, para reducao ou eliminagdo dos riscos aos quais esta sujeito.

3.2.3. Riscos de Menor Materialidade

1) Riscos de Avaliacao: Ndo ha garantia de que os valores atribuidos de boa-fé pelo
Gestor, atuando na condicdo de gestor do Fundo Investido, serdo iguais ou proximos
do preco pelo qual as participagdes nas Sociedades Investidas poderao ser vendidas,
ou de outra forma liquidadas ou alienadas periodicamente. Consequentemente, a
venda das Sociedades Investidas por um valor inferior ao valorado pelo Gestor
podera causar impactos no valor e na rentabilidade das Cotas.

2) Risco Relacionado a Entrega de Cotas do Fundo Investido aos Cotistas na
Liquidacao do Fundo: Se, na Liquidacdo do Fundo, existirem investimentos na
carteira do Fundo, esses poderdo ser entregues aos Cotistas, sempre levando em
consideracdo a opcao que possa gerar maior resultado para os Cotistas, a critério do
Gestor. Os investimentos entregues aos Cotistas podem ndo ter liquidez imediata ou
futura, e os Cotistas poderdo ndo realizar o valor pelo qual receberam tais
investimentos e ainda podem ter que arcar com os custos de manutencao de tais
investimentos.

3) Riscos de Competicao para Acesso a Investimentos: A atividade de identificar,
completar e realizar investimentos atrativos é altamente competitiva e envolve um
alto grau de incerteza. O Fundo - por intermédio do Fundo Investido — e a
Sociedade-Alvo competirdo com outros fundos de investimento, empresas de
investimento, investidores institucionais ou individuais e bancos com o mesmo
objetivo, seja diretamente ou indiretamente, e poderado nao ser capazes de identificar
um numero suficiente de oportunidades atrativas de investimento assim como
podera optar pela concentracdo em um Unico investimento. Esta competicdo pode
também ter um efeito adverso no periodo exigido para que o Fundo Investido se
torne totalmente investido e, posteriormente, para que os investimentos do Fundo
Investido na Sociedade Investida apresentem qualquer retorno, o que podera
impactar negativamente o Fundo e o Fundo Investido.

4) Riscos na Alienacao de Investimentos: Em relacao a alienacdo de um investimento
na Sociedade Investida, o Fundo Investido pode ser exigido a fazer declara¢des sobre
0s negocios e assuntos financeiros da Sociedade Investida tipicas daquelas feitas
com a venda de qualquer negocio, ou pode ser responsavel pelo contetdo de
documentos divulgados nos termos da legislacdo e regulamentacgao aplicaveis. O
Fundo Investido também podera ser exigido a indenizar os compradores de tal
investimento ou intermediarios na extensdao de tais declaracdes ou documentos
liberados que se tornem inexatos. Tais indeniza¢des poderdo afetar diretamente a
rentabilidade do Fundo e a remuneracgdo objetivada pelos Cotistas.
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3.3. Riscos relacionados as Sociedades-Alvo e/ou aos Outros Ativos
3.3.1. Riscos de Maior Materialidade

1) Riscos Relacionados ao Fundo Investido: A carteira do Fundo estara concentrada
majoritariamente em cotas classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido, o qual
por sua vez, concentrara sua carteira em Sociedades Investidas. Ndo ha garantias de:
(i) bom desempenho de cada Sociedade Investida; (ii) solvéncia de cada Sociedade
Investida; (iii) continuidade das atividades de cada Sociedade Investida; (iv) liquidez
para a alienacdo de cada Sociedade Investida; e (v) valor esperado na alienacao de
cada Sociedade Investida. Tais riscos, se materializados, podem impactar negativa e
significativamente os resultados da carteira do Fundo Investido, do Fundo e o valor
das suas respectivas Cotas. Os pagamentos relativos aos titulos e/ou valores
mobilidrios de emissdo da Sociedade-Alvo, como dividendos, juros e outras formas
de remuneracdo/bonificacdo podem vir a se frustrar em razdo da insolvéncia,
faléncia, mau desempenho operacional da respectiva Sociedade Investida, ou, ainda,
outros fatores. Em tais ocorréncias, o Fundo Investido, o Fundo e os seus Cotistas
poderdo experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza quanto a
possibilidade de eliminacao de tais riscos. Ndo ha garantia quanto ao desempenho
do segmento econdmico de atuacdo de cada Sociedade Investida, tampouco certeza
de que o desempenho da Sociedade Investida acompanhe pari passu o desempenho
médio de seu respectivo segmento. Adicionalmente, ainda que o desempenho da
Sociedade Investida acompanhe o desempenho das demais empresas de seu
respectivo segmento, ndo ha garantia de que o Fundo, o Fundo Investido e os
Cotistas ndo experimentardo perdas, nem certeza quanto a possibilidade de
eliminacdo de tais riscos. Em funcdo de diversos fatores relacionados ao
funcionamento de 6rgdos publicos de que pode vir a depender o Fundo no
desempenho de suas operacdes, ndo ha garantias de que o Fundo Investido
conseguira exercer todos os seus direitos de acionista da Sociedade Investida, nem
de que, caso o Fundo Investido consiga exercer tais direitos, os efeitos obtidos serdo
condizentes com os seus direitos originais e/ou obtidos no tempo esperado. Tais
fatores poderdo impactar negativamente a rentabilidade da carteira do Fundo. Os
investimentos do Fundo Investido poderdo ser feitos em Sociedades-Alvo
constituidas como “companhias fechadas”, as quais, embora tenham de adotar as
praticas de governanca indicadas no regulamento do Fundo Investido, ndo estdo
obrigadas a observar as mesmas regras que Sociedades-Alvo constituidas como
“companhias abertas” relativamente a divulgacdo de suas informacdes ao mercado
€ a seus acionistas, o que pode representar uma dificuldade para o Fundo Investido
quanto (i) ao bom acompanhamento das atividades e resultados da Sociedade
Investida, e (ii) a correta decisdo sobre a liquidagdo do investimento, o que pode
afetar o valor da carteira do Fundo e as Cotas.

2) Riscos relacionados aos Créditos de Carbono: Além dos riscos inerentes aos ativos
ambientais que também se aplicam aos Créditos de Carbono enumerados no Risco
do Setor de Atuacdo das Sociedades-Alvo, existem riscos especificos a este tipo de
ativo tendo em vista diversas incertezas relacionas a sua regulamentacdo, ao
mercado, as metodologias utilizadas, dentre outros:

A. Riscos Reputacionais em torno das Compensa¢oes de Emissdes de Gases
de Efeito Estufa e de Projetos Florestais: Os investidores do Fundo Investido
(incluindo o Fundo e os Cotistas) devem estar cientes de que os projetos de
geragdo de Créditos de Carbono e iniciativas de compensacdo de emissdes de
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gases de efeito estufa estdo sujeitos a riscos reputacionais, em diversas esferas,
inclusive ambientais, sociais e de governanga. Existem grupos da sociedade civil
gue defendem publicamente que ndo seria valido, em circunstancia alguma,
gque empresas ou institui¢des financeiras utilizem os Créditos de Carbono para
cumprir com os seus compromissos voluntarios de reduzir ou limitar as suas
emissdOes de gases do efeito de estufa por meio da compensagdo. Além disso,
existem certos grupos da sociedade civil que afirmam que muitos projetos de
carbono relacionados com a preservagdo, manuten¢do e conservacdo de
florestas nativas seriam (i) ndo adicionais porque subsidiam atividades de
preservacdo, manutencdo e conservagdo que ja ocorreriam mesmo sem o
projeto e que desencorajariam outros esforcos de mitigacdo; (ii) ndo
ambientalmente validos porque sdo inerentemente vulneraveis a reversao de
um evento posterior que destroi a floresta; ou (iii) socialmente irresponsaveis
porque afetam negativamente as comunidades locais ou indigenas, o que pode
também incluir a perturbacao da biodiversidade, do equilibrio ecoldgico e do
ciclo hidrolégico. O Fundo Investido, o Gestor e/ou os investidores do Fundo
Investido (i.e., o Fundo e os Cotistas) poderiam estar potencialmente ligados a
estas repercussdes reputacionais negativas.

B. Risco de Falhas Operacionais por Parte do Padrao de Certificacao dos
Créditos de Carbono ou pela sua Dissolugdo: As Sociedades-Alvo estardo
sujeitas a riscos de falha operacional por parte do Padrdo de Certificagdo dos
Créditos de Carbono ou alteragdes substanciais as regras, metodologias ou
processos do Padrao de Certificacdo dos Créditos de Carbono. A geracado de
créditos de carbono depende de multiplas a¢des do administrador do Padrédo
de Certificacdo dos Créditos de Carbono, que incluem, mas nao se limitam a: o
estabelecimento de regras e metodologias aplicaveis para o desenvolvimento
de projetos; monitoramento das atividades desenvolvidas; certificacdo e
geracdo dos Créditos de Carbono; e operacdo de um registro que as entidades
podem utilizar para receber, transferir, ou de outra forma dispor dos Créditos
de Carbono. O mercado voluntario de carbono depende de Padroes de
Certificacdo dos Créditos de Carbono para realizar a acreditacdo a fim de evitar
conflitos de interesses entre validadores/verificadores e desenvolvedores de
projetos. O mercado também depende da existéncia de um registo de modo a
evitar que mais do que uma entidade reclame direitos ao mesmo Crédito de
Carbono (referida como “dupla contagem”). Entretanto, tendo em vista a
auséncia de legislagdo regulamentadora dos registros e dos Padrdes de
Certificacdo, ndo ha garantia absoluta de inexisténcia de dupla contagem.
Assim, os Créditos Carbono estdo sujeitos a riscos legais e reputacionais
relacionados com ac¢bes ou omissdes, falhas na certificagdo e na operacdo e
gerenciamento do registro e faléncia ou outra dissolu¢do do Padrdo de
Certificacdo dos Créditos de Carbono.

C. Risco de Certificacao e Verificacdo do Projeto: As Sociedades-Alvo investidas
pelo Fundo Investido pretendem registrar os seus projetos de geracdo de
Créditos de Carbono desenvolvidos a partir de metodologias de reducgéo de
emissdes por desmatamento e degradagdo — REDD+) aplicaveis, e acredita que
as atividades propostas pelas Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo Investido
irdo satisfazer os requisitos dessas metodologias. Contudo, as regras de registro
e as metodologias aprovadas estdo sujeitas a alteracbes, e a validagdo do
projeto depende da aprovacao de entidades de validagdo independentes e de
terceiros acreditados pelo Padrdo de Certificacdo dos Créditos de Carbono, e a
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emissdo subsequente de Créditos de Carbono depende da verificagdo do
cumprimento dos requisitos estabelecidos na metodologia. Ndo existe qualquer
garantia de que os projetos de ativo das Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo
Investido sejam validados ou verificados com sucesso e, portanto, que os
Créditos de Carbono sejam subsequentemente emitidos pelo Padrdo de
Certificacdo dos Créditos de Carbono.

D. Mercados de Crédito de Carbono - Pequenos e lliquidos: A liquidez nos
mercados voluntarios de carbono é fragmentada devido tanto a variagdo na
procura por parte dos compradores como as preferéncias varidveis dos
compradores. Atualmente, o preco de um crédito de carbono é atribuido em
grande parte em funcdo dos atributos do projeto de geragdo de Crédito de
Carbono, porque os compradores preferem tipos particulares de projetos e
localidades especificas. Como resultado, os precos sao diversos e indefinidos,
sendo o valor justo de mercado dificil de determinar. Ndo existem contratos de
referéncia liquidos ou indices de precos para Créditos de Carbono que tenham
um sinal de preco diario e fidvel. A auséncia de tal sinal de preco e de
instrumentos relacionados dificulta a gestdo do risco de investimento. A maior
parte das transagdes sdo de venda livre. Ndo existem trocas de créditos de
carbono ou criadores de mercado em grande escala. Espera-se que estas
caracteristicas dos mercados voluntarios de carbono afetem a capacidade do
Fundo e do Fundo Investido para avaliar os Créditos de Carbono com precisao,
vender Créditos de Carbono ao preco e tempo desejados e afetem os
investidores que pretendem revender créditos de carbono atribuiveis as
Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo Investido.

E. Incertezas Relacionadas ao “Ajuste Correspondente”: Apesar dos avancos
nas defini¢des sobre as regras do Artigo 6° do Acordo de Paris na Conferéncia
das Partes (COP27), realizada em 2022, ainda existem incertezas sobre como e
em que hipoteses sera implementado o mecanismo denominado “ajuste
correspondente” que consiste na necessidade de aumento da contribuicao
nacionalmente determinada do Pais que vende créditos de carbono para outro
Pais, a fim de evitar que a mesma reducdo ou remocao de carbono seja
reivindicada por ambos os Paises. Algumas partes interessadas argumentam
gue tal mecanismo de contabilidade deveria ser aplicavel, se de todo, apenas as
vendas de créditos de carbono emitidos pelo governo e, portanto, ndo aos
créditos de carbono a serem vendidos no mercado voluntério de carbono. Se,
em Ultima andlise, forem necessarios ajustes correspondentes para as
transagdes do mercado voluntario de carbono ou se tal ajuste for exigido pelos
compradores, existe o risco de impacto nos Créditos de Carbono gerados pelos
projetos das Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo Investido.

F. Risco de Alteracdoes Futuras Abrangentes as Regras e Instituicdes do
Mercado Voluntario de Carbono: Esta em curso um esforc¢o internacional para
melhorar e escalar o mercado voluntario de carbono denominado “Taskforce
on Scaling Voluntary Carbon Markets” (“Taskforce”). A Taskforce pds em prética
um processo para estabelecer um novo 6rgado de governanga, novos critérios
para a integridade do crédito de carbono, novos contratos padronizados e
outras novas regras, instrumentos e instituicdes. A Taskforce integrou no seu
trabalho o “Verified Carbon Standard” e outros Padrées de Certificacdo dos
Créditos de Carbono. Contudo, existe o risco de que o processo da Taskforce
acabe por suplantar o Verified Carbon Standard, bem como outros Padrdes de
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Certificacdo dos Créditos de Carbono. Em qualquer caso, o processo da
Taskforce poderia criar pelo menos uma incerteza temporaria no mercado
voluntéario do carbono com efeitos adversos nos precos e transagoes.

G. Risco de Governo Anfitrido: No ambito do mercado voluntério de carbono, os
desenvolvedores de projetos de geracdo de Crédito de Carbono geralmente ndo
necessitam de pré-aprovacao pelos governos do Pais, Estado ou Municipio em que
o projeto esta localizado (também conhecido como o “governo anfitrido”) para
receberem, venderem ou de outra forma disporem dos Créditos de Carbono
gerados por tais projetos. No entanto, os governos anfitrides na América Latina
expressaram opinides diferentes sobre a conveniéncia ou validade de permitir que
investidores estrangeiros possuam direta ou indiretamente créditos de carbono de
tais projetos. Existe o risco de o Brasil adotar um posicionamento no qual passe a
ser exigida a pré-aprovagao sobre a disposicdo dos Créditos de Carbono gerados
pelas Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo Investido.

H. Risco de Linha de Base: Segundo as regras de um Padrao de Certificacdo dos
Créditos de Carbono, um projeto de geracdo de Crédito de Carbono sé é viavel
a medida em que gere mais reducdes ou remocdes de emissdes do que teria
acontecido sem o projeto. O cenéario sem projeto é referido como a “linha de
base”. O Padrao de Certificacdo dos Créditos de Carbono estabelece diferentes
linhas de base para diferentes tipos de projetos. Existe o risco de o Padrdo de
Certificacdo dos Créditos de Carbono modificar metodologias linhas de base
para os projetos em que o Fundo e/ou o Fundo Investido se baseiam e, assim,
acabar por impactar negativamente a viabilidade dos projetos ou reduzir a
quantidade de Créditos de Carbono gerados por eles.

I. Risco de Reversao e Buffer: Os projetos de geracdo de Crédito de Carbono
relacionados com a floresta estdo sujeitos a um risco intrinseco de que a floresta
em que o projeto estd sendo desenvolvido possa ser total ou parcialmente
destruida (por exemplo, por meio de fogo, peste ou desmatamento), liberando
assim o carbono que foi armazenado em razdo das atividades do projeto. O
Verified Carbon Standard (“VCS") endereca este risco de “reversdo” por meio da
adocao de um mecanismo de seguro obrigatério. No ambito desse mecanismo,
cada projeto de geracdo de Crédito de Carbono aprovado no padrdo VCS deve
reservar um percentual dos Créditos de Carbono ajustada ao seu risco de ndo
permanéncia e coloca-lo em um “buffer” ou “fundo de garantia” com créditos
de outros projetos. O VCS gere esse fundo de garantia separadamente e pode
cancelar Créditos de Carbono quando qualquer projeto de geracdo de Créditos
de Carbono do padrdo VCS sofrer um evento de reversdo. Outros Padrdes de
Certificacdo dos Créditos de Carbono podem também implementar
mecanismos de seguro semelhantes concebidos para alcancar a mesma
protecdo. O aumento global de incéndios florestais, que se espera que continue
com as alteracSes climaticas em curso, pds em questao se os fundos de garantia
estdo suficientemente dimensionados. Existe o risco de que, se a emissdo de
carbono decorrente dos eventos de reversdo excederem a quantidade existente
no fundo de garantia, o Padrdo de Certificacdo dos Créditos de Carbono busque
cancelar ou invalidar Créditos de Carbono ja emitidos em outros projetos de
geragdo de Créditos de Carbono. Existe também o risco de que o VCS aumente
a contribuicdo para o fundo de garantia aplicavel a cada um dos projetos, o que
podera diminuir o nimero de Créditos de Carbono que o Fundo e/ou o Fundo
Investido podem distribuir aos Parceiros Limitados Eleitores.
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J. Riscos relacionados ao regime juridico imaturo, a natureza juridica e a
titularidade dos Créditos de Carbono: Os regimes legais aplicaveis aos
Créditos de Carbono ndo estdo totalmente desenvolvidos e podem estar
sujeitos a mudancas significativas a medida que a regulamentacdo e os regimes
regulatérios se desenvolvem nos niveis global, nacional e subnacional. Além
disso, as definicbes de natureza juridica e de titularidade dos Créditos de
Carbono variam entre as jurisdicdes, o que gera incertezas em relacdo a tais
ativos. Além disso, eventuais alteracdes legais sobre o assunto no Brasil ou
desdobramentos da regulamentacdo internacional podem afetar
significativamente os mercados de carbono, o valor, usabilidade e
comercialidade dos Créditos de Carbono, as operagdes das Sociedades-Alvo e,
consequentemente, o Fundo Investido, o Fundo e os Cotistas.

K. Tributacao sobre os Créditos de Carbono: O regime fiscal e contabil incidente
sobre os Créditos de Carbono néo esta claramente estabelecido, e o conjunto
normativo que regula esta matéria e/ou a interpretagdo das autoridades fiscais
e/ou tribunais pode impactar diretamente o Fundo e o Fundo Investido. O
Fundo, o Fundo Investido e os Cotistas podem estar sujeitos a tributos atuais
ou futuros sobre compras e vendas de Créditos de Carbono emitidos pelas
Sociedades-Alvo. O Fundo, o Fundo Investido e os Cotistas podem também
estar sujeitos a custos para o estabelecimento de uma conta no programa VCS
ou em qualquer outro registro de Padrdo de Certificacdo dos Créditos de
Carbono para receber e transferir os Créditos de Carbono.

L. Prazo de Maturagao dos Projetos de Geragao dos Créditos de Carbono: Os
projetos de geracdo dos Créditos de Carbono possuem tempo estimado para o
maximo aproveitamento dos projetos desenvolvidos a partir de metodologias
de reducdo de emissdo de desmatamento e degradagdo, com prazo médio que
pode ser significativamente superior ao Prazo de Durag¢do do Fundo e do Fundo
Investido. Tal fato podera afetar o maximo aproveitamento por parte do Fundo,
do Fundo Investido e dos projetos desenvolvidos por meio das Sociedades
Investidas, e, desse modo, os resultados do Fundo, do Fundo Investido e/ou a
rentabilidade dos Cotistas.

3) Risco de Crédito de Debéntures da Carteira do Fundo Investido: Os titulos
publicos e/ou privados de divida que poderao compor a carteira do Fundo Investido
(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 condi¢bes
financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteracbes nas condicoes
econdmicas, legais e politicas que possam comprometer sua capacidade de
pagamento podem trazer impactos significativos em termos de precos e liquidez dos
ativos desses emissores. Mudangas 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 emissdo 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
hipotese, caso o respectivo Ativo Alvo emissor apresente receita ou lucro
insuficiente, a rentabilidade do Fundo e do Fundo Investido podera ser
adversamente impactada. 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
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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).

3.3.2. Riscos de Média Materialidade

1) Risco do Setor de Atuacao das Sociedades-Alvo do Fundo Investido: As
Sociedade-Alvo, via de regra, desenvolvem e gerenciam, direta ou indiretamente,
portfolios florestais diversificados, adquirindo, arrendando ou de outra forma
ocupando legalmente por longos prazos terrenos apropriados para (a)
desenvolvimento de projetos de reducédo de emissdes por desmatamento e
degradacdo para fins de geracdo de Créditos de Carbono, bem como sua
intermediagdo, aquisicdo e comercializagdo; (b) desenvolvimento de projetos
socioambientais que favorecam a manutencdo ou melhoria de servicos
ecossistémicos e das condi¢des sociais da comunidade local, bem como a geragéo,
aquisi¢do, intermediacdo e comercializagdo de outros ativos ambientais, incluindo
compensacdo ambiental em quaisquer modalidades, plantacdo de espécies
nativas, conservacao de floresta nativa e preven¢do de desmatamento, exploracao
de biodiversidade, manejo e agricultura sustentaveis, manuten¢do do equilibrio
do ciclo hidrolégico. Tais atividades estdo sujeitas a determinados riscos
especificos incluindo, sem limitacao:

A. Precos Praticados nos Mercados de Carbono e Demais Ativos
Ambientais: Espera-se que os precos dos Créditos de Carbono e demais
ativos ambientais flutuem. A demanda por esses tipos de ativos e é afetada
por numerosos fatores, incluindo condi¢cbes de tempo, qualidade e
integridade ambiental e social do ativo, e oferta e/ou demanda por esses
ativos nos mercados domésticos e em mercados internacionais. Eventual
baixa demanda por Créditos de Carbono ou queda dos pregos praticados
no Mercado de Carbono poderdo afetar adversamente os resultados do
Fundo e do Fundo Investido.

B. Tempo e Desastres Naturais e Atuacdo Humana: As atividades da
Sociedade-Alvo estdo diretamente relacionadas a preservagao,
manutencao e conservacdo de florestas. As florestas estdo sujeitas a danos
por, dentre outros fatores, incéndio, enchente, geada, seca, insetos,
enfermidade, tempestades e atuagdo humana. A preservagdo, manutengao
e conservagao da floresta pode ser afetada como resultado das condicdes
climaticas adversas ou da atuacdo humana. De forma consistente com a
pratica do mercado de Créditos de Carbono e demais ativos ambientais, as
Sociedade-Alvo poderdo ou ndo manter um seguro contra esses riscos. O
Fundo Investido tentard gerenciar esses riscos por meio do uso das
melhores praticas de gerenciamento sobre a area onde se localiza a
floresta, alinhada ao padréo de mercado e a viabilidade fisica e econémica
dos projetos a serem desenvolvidos. Falhas no gerenciamento das areas
poderdo ocasionar prejuizos diretos ao Fundo Investido, ao Fundo e aos
Cotistas.

C. Responsabilidade Triplice Ambiental Potencial: Além da legislacdo que
regula as operacOes de preservagdo, manutengao e conservacao florestais
e a protecdo ambiental, os proprietarios e operadores de imdveis podem
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ser responsaveis nas esferas civel, administrativa e criminal por eventuais
danos causados as florestas, bem como pelo gerenciamento e remediagao
de areas e dguas contaminadas (incluindo lencol freatico) que apresentem
uma ameaca a saude humana ou ao meio ambiente. Caso seja identificada
eventual necessidade de remediacdo de danos, o Gestor buscara entender
e quantificar o risco dessa responsabilidade potencial por meio de
avaliacbes ambientais do local, porém ndo ha nenhuma garantia de que
esse obtera éxito ao avaliar e evitar qualquer referida responsabilidade.

D. Concorréncia: Os mercados em que serao transacionados os Créditos de
Carbono ou outros ativos ambientais a serem gerados pelas Sociedades-
Alvo ainda sdo incipientes. No entanto, ha uma tendéncia de crescimento
global, motivo pelo qual diversos atores estdo investindo em referidos
mercados, tornando-os mais competitivos. A concorréncia é baseada no
preco e nos diferenciais de qualidade e integridade dos ativos, conforme
comparados a outros atores concorrentes. Eventuais perdas de qualidade
e integridade dos Créditos de Carbono ou outros ativos ambientais
gerados pelas Sociedades-Alvos em relagdo aos Créditos de Carbono ou
ativos gerados por atores concorrentes poderdo resultar em uma
diminuicdo da demanda pelo Créditos de Carbono ou ativos gerados pela
Sociedade e, consequentemente, afetar adversamente os resultados do
Fundo Investido, do Fundo e dos Cotistas.

E. lliquidez dos Créditos de Carbono, outros ativos ambientais: Os
mercados Créditos de Carbono e ativos ambientais ainda sdo pequenos e
iliquidos. O numero de investidores que compram tais ativos ainda é
pequeno em relagcdo a outras formas de investimento. Os compradores
costumam utilizar, dentre outras, analises da qualidade e integridade dos
Créditos de Carbono, de fluxo de caixa descontado para precificar
oportunidades de investimento. A taxa de desconto utilizada por um
comprador é resultado de muitos fatores, incluindo taxas de juros,
disponibilidade de investimentos concorrentes e financiamento da divida,
os quais estdo fora do controle do Fundo Investido. Além disso, as
transagdes envolvendo projetos de geracdo de Créditos de Carbono,
outros ativos ambientais muitas vezes necessitam de um extensivo
processo de diligéncias técnicas e legais e geralmente requerem varios
meses para serem concluidas. Estes fatores podem afetar a capacidade do
Fundo Investido para adquirir ou vender ativos de sua carteira pelo preco
e no tempo que desejar fazé-lo.

F. Demanda: Alteracdes na demanda por Créditos de Carbono e outros
ativos ambientais podem ocorrer de forma continua e podem afetar os
ativos detidos pelo Fundo Investido em sua carteira. A demanda por
Créditos de Carbono e outro ativos ambientais é afetada por varios fatores
na economia mundial, como altera¢des de regulamentag¢des especificas do
setor, mudancas nas taxas de cambio e custos de capital. Condi¢bes
adversas na economia maior podem resultar em menor investimento em
alguns ou em todos os mercados em que o Fundo pretende vender seus
ativos. Diminui¢des de demanda podem reduzir os precos dos Créditos de
Carbono e demais ativos, o que por sua vez pode afetar adversamente o
Fundo Investido, o Fundo e os Cotistas.
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G. Falta de Diversificacdo: Caso as Sociedades-Alvos ndo consigam criar
uma carteira diversificada em relacdo a localizacdes geograficas, idade e
espécies dos produtos ativos florestais em relagdo aos quais sejam
emitidos Créditos de Carbono e demais ativos ambientais, seus ativos
podem ter maior exposicdo a riscos naturais, tais como incéndios, insetos
e doencgas. O Fundo Investido e o Fundo podem ndo garantir um
fornecimento consistente de Créditos de Carbono e demais ativos
ambientais, caso os projetos das Sociedades-Alvo ndo sejam diversificados,
0 que pode afetar adversamente a periodicidade e a quantia de
rendimentos do Fundo Investido, do Fundo e dos Cotistas.

H. Riscos relacionados ao Imével: A carteira do Fundo Investido pode estar
sujeita aos riscos inerentes a propriedade e operagdo de ativos ou negocios
cujo valor deriva substancialmente da propriedade imobilidria. A
deterioracdo da propriedade imobilidria ou da floresta nela existente pode
impactar negativamente o desempenho a ela relacionados. Tal
deterioragdo pode decorrer de flutuagdes, como resultado das condicdes
gerais e econdmicas locais, 0 aumento da concorréncia, o0 aumento dos
impostos e despesas operacionais, mudancas nas leis ambientais e
regulamentacgdes relacionadas aos Créditos de Carbono e demais ativos
ambientais/titulos tematicos, danos materiais, responsabilidade ambiental
e climatica, desastres naturais, atividade humana e outros fatores que estao
além do controle do Fundo Investido e do Fundo.

R Riscos relacionados ao Georreferenciamento de Imoéveis Rurais: Desde
a edicdo da Lei 10.627, de 6 de abril de 2001, é obrigatdria a realizacdo do
georreferenciamento de imdveis rurais em seus limites, caracteristicas,
restricdes e confrontacdes, bem como a sua certificacdo de acordo com o
Sistema Geodésico Brasileiro e as normas mais atualizadas emitidas pelo
INCRA para fins de, dentre outros, verificacdo de limites e confrontacdes e
analises de potenciais sobreposicdes de acordo com a base de dados do
INCRA, sendo, inclusive, requisito expresso na legislacdo aplicavel sem o
qual imoveis rurais ndo podem ser alienados, unificados ou
desmembrados. O georreferenciamento deve obedecer a uma série de
critérios técnicos para que seja certificado pelo INCRA, incluindo, mas nao
se limitando, ser devidamente firmado por profissionais habilitados que
possuam Anotacdo de Responsabilidade Técnica (ART). Ainda que o
georreferenciamento seja certificado pelo INCRA, este poderd ser objeto
de futuros processos de auditorias realizados pelo proprio érgéo para fins
de validagdo dos dados técnicos apresentados, bem como ser objeto de
reclamacdes de terceiros para fins de retificacdo e/ou cancelamento da
certificagdo existente perante o INCRA, de modo que ndo é possivel afastar
completamente o risco de que terceiros possam eventualmente apresentar
pleitos futuros alegando potenciais sobreposi¢des de areas do imével com
areas de terceiros o que, no pior cenario, poderia, inclusive, resultar em
alegagdes com intuito de questionar a legitimidade da posse e/ou do
direito de propriedade em relagéo a tais areas.

J. Riscos relacionados a Expropriacao de Iméveis: O Poder Publico
brasileiro podera requerer a desapropriacdo, parcial ou total, por decisdo
unilateral, dos imoveis sobre os quais o Fundo Investido detém direitos, a
fim de atender finalidades de interesse social, utilidade e interesse publico,
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além de cumprir a funcdo social da propriedade, o que pode afetar
adversamente os negocios do Fundo Investido e os seus resultados
operacionais e financeiros, uma vez que o valor a ser apurado em sede de
pericia para pagamento de indeniza¢do decorrente da expropriacdo pode
ser inferior ao valor de mercado do imdvel.

K. Riscos relacionados a Comunidades Tradicionais e Locais:
Comunidades tradicionais (incluindo comunidades indigenas e
remanescentes de quilombos), movimentos sociais, tais como o
Movimento dos Trabalhadores Rurais Sem Terra, e comunidades locais,
como ribeirinhos, sdo ativos no Brasil e/ou na regido da Amazénia Legal, e
pleiteiam dos governos federais e estaduais a realizacdo de procedimentos
de demarcacdes de terras, arrecadacao e discriminacdo de terras, reforma
agraria e a redistribuicdo compulséria de terras, de modo que nao é
possivel afastar completamente o risco de que possam abranger areas
ocupadas pelas Sociedades-Alvo, obrigando-as a deixar de operar em
referidas areas e/ou resultando na perda, total ou parcial, da titularidade
de Créditos de Carbonos, outros ambientais e titulos tematicos, e/ou na
necessidade de compartilhamento dos beneficios advindos das transa¢des
envolvendo tais ativos emitidos em tais areas, o que pode impactar
adversamente os seus resultados operacionais e financeiros e afetar
negativamente a sua imagem e a sua reputacdo. As invasdes e ocupagoes
de terras rurais por grande ndmero de pessoas sdo praticas comuns entre
os integrantes dessas comunidades e desses movimentos e, em certas
areas, a protegdo policial e procedimentos juridicos de manutencdo ou
defesa da posse de tais areas podem nao ser suficientes para evitar
invasdes e ocupagdes. Ademais, comunidades locais e tradicionais podem
ocupar parte dos imoveis adquiridos pelas Sociedades-Alvo ou que
venham a ser adquiridos por elas, os quais poderdo ser englobados dentro
de projetos sociais relacionados as atividades da Sociedade-Alvo. Ainda
gue o Fundo conduza processos de diligéncia em tais areas para
determinar a extensdo em que ele pode ser afetado por tais direitos e
adote as medidas sociais adequadas no ambito dos projetos de Crédito de
Carbono, pode néo ser possivel mitigar ou remover um risco associado
com as reivindicacdes de comunidades indigenas ou de outras
comunidades tradicionais e locais. Além disso, qualquer questionamento
sobre a propriedade de terras em que as florestas nativas estejam
localizadas pode afetar negativamente as Sociedades-Alvo, o Fundo
Investido, o Fundo e os Cotistas.

2) Risco de Responsabilizacao por Passivos de Sociedades-Alvo: Nos termos
da regulamentacdo em vigor, o Fundo Investido devera participar do processo
de tomada de decisdes estratégicas da Sociedade-Alvo. Tal participacdo, em
razdo da responsabilidade a ela inerente, pode sujeitar o Fundo Investido a
reivindicacdes a que ele ndo estaria sujeito se fosse apenas um investidor
passivo. Por exemplo, caso a Sociedade-Alvo tenha sua faléncia decretada ou
sua personalidade juridica desconsiderada, a responsabilidade pelo
pagamento de determinados passivos podera ser atribuida ao Fundo Investido
e, por consequéncia, 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 caracterizacdo dos requisitos necessarios para tanto,
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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 Investido e o
Fundo (conforme o caso) terdo éxito na defesa de seus interesses, podendo
haver prejuizos para o Fundo e seus Cotistas.

3) Risco de Crédito: Ha risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros
e/ou principal pelos emissores dos Outros Ativos ou de outros titulos e valores
mobilidrios que venham a compor a carteira de Outros Ativos do Fundo,
ensejando eventual reducdo de ganhos ou perdas financeiras até o valor das
operagdes contratadas e nao liquidadas.

4) Riscos de Demandas Judiciais e Extrajudiciais: As Sociedades Investidas estardo
sujeitas a riscos de demandas judiciais e extrajudiciais, na esfera trabalhista,
tributdria/fiscal, civel, penal, administrativa, ambiental, seja durante o periodo de
participacdo do Fundo Investido na Sociedade Investida ou ainda apds o seu
encerramento, o que podera gerar riscos de perdas futuras para os Cotistas em
razdo de demandas judiciais e/ou extrajudiciais relacionadas ao investimento
escolhido, para as quais o Fundo e os Cotistas poderao ser chamados a responder
por tais demandas, a qualquer tempo, salvo se por comprovada culpa ou dolo do
Gestor e/ou do Administrador.

5) Riscos Relacionados a Reclamacao de Terceiros: No ambito de suas atividades,
a Sociedade-Alvo, o Fundo Investido e, eventualmente, o proprio Fundo, poderédo
responder a processos administrativos e/ou judiciais movidos por terceiros, o que
poderd impactar negativamente a rentabilidade das Cotas do Fundo.

6) Riscos de Alavancagem: No ambito do Fundo Investido, as Sociedades Investidas
poderao, conforme o caso, utilizar alavancagem em suas operagdes. A utilizacdo
de alavancagem resultard em despesas financeiras e em outros custos das
Sociedades Investidas que poderdo ndo ser cobertos pelos resultados de suas
atividades, o que podera impactar, direta o Fundo Investido. Consequentemente,
o impacto ocasionado no nivel do Fundo Investido poderad gerar impactos
negativos ao Fundo Investido e aos Cotistas.

3.3.3. Riscos de Menor Materialidade

1) Atrasos Relacionados a Informagdes Regulatérias: E possivel que as
informagdes exigidas pela CVM com relagdo as Sociedades Investidas ndo sejam
recebidas em tempo habil para autorizar o Fundo Investido a incorporar tais
informagbes em suas informagdes regulatérias que devem ser apresentadas a
CVM de acordo com a regulamentagdo aplicavel. Consequentemente, esses
atrasos poderdo impactar diretamente as comunicagdes devidas pelo Fundo a
CVM, o que podera resultar em penalidades.

2) Risco de Diluicdo: Caso o Fundo Investido venha a ser acionista/cotista de
qualquer Sociedade-Alvo, o Fundo Investido podera ndo exercer o direito de
preferéncia que lhe cabe nos termos da legislacdo aplicavel, incluindo a 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 Investido ndo participe de tais
aumentos de capital por qualquer razédo, o Fundo Investido poderad ter sua
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participacdo no capital da Sociedade-Alvo diluido, o que poderad afetar
negativamente o Fundo e os Cotistas.

3) As Sociedades-Alvo Estiao Sujeitos a Lei Anticorrupcao Brasileira: As
Sociedades-Alvo estdo sujeitas a legislacdo anticorrupcao brasileira, que possui
sangOes 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
corrupcao, a Lei 12.846, de 1° de agosto de 2013, conforme alterada (“Lei
Anticorrupcdo Brasileira”), instituiu a responsabilizacdo 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 pela Lei Anticorrupcdo Brasileira, 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 autorizagdo ou conhecimento de seus gestores.

3.4.Riscos Macroeconomicos e Outros Riscos
3.4.1. Riscos de Maior Materialidade

Riscos de 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, econémica ou
financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o
mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagbes nas taxas de
juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e mudancgas legislativas relevantes,
poderdo afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da carteira do
Fundo, bem como resultar na inabilidade ou impossibilidade de alienagdo das cotas
do Fundo Investido e/ou reducdo nos dividendos distribuidos ao Fundo e ao Fundo
Investido, o que podera ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de
suas aplicacdes. 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 razdo, a inabilidade ou impossibilidade de alienacao das
cotas do Fundo Investido e/ou reducao nos dividendos distribuidos ao Fundo e ao
Fundo Investido ou, ainda, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo
resultante de tais eventos. O Fundo desenvolverd 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 mudancas em suas politicas. As medidas do governo
brasileiro para controlar a inflacgo e implementar as politicas econémica e
monetaria tém envolvido, no passado recente, altera¢des nas taxas de juros,
desvalorizagdo da moeda, controle de cambio, aumento das tarifas publicas, entre
outras medidas. Essas politicas, bem como outras condi¢des macroeconOmicas,
tém impactado significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A
adocdo de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacdo da
economia, instabilidade de precos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a
politica fiscal vigente poderdo impactar o Fundo, o Fundo Investido 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 é influenciado, em diferentes graus,

31




FRAM
CAPITAL

3.4.2.

3.4.3.

pelas condi¢des 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 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
da Sociedade Investida e, por conseguinte, os resultados do Fundo e do Fundo
Investido, bem como a rentabilidade dos Cotistas. Além disso, fatores relacionados
a geopolitica internacional podem afetar adversamente a economia brasileira e,
por consequéncia, o mercado de capitais. A titulo exemplificativo, o conflito
envolvendo a Federacdo Russa e a Ucrania ocorrido ao longo de 2022, por
exemplo, trouxe como risco uma nova alta nos precos dos combustiveis e do gas;
ocorrendo simultaneamente a possivel valorizacdo do Délar, esses aumentos
podem causar ainda mais pressao inflacionaria e podem dificultar a retomada
econOmica brasileira. Desta forma, ndo ha como prever o surgimento de outros
conflitos locais e/ou internacionais, tampouco os impactos na economia brasileira
e global vis-a-vis as atividades do Fundo.

Riscos de Média Materialidade

1)

Risco de Mercado: Ha risco de flutuacdo nos precos e rentabilidade das cotas
classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido e Outros Ativos do Fundo, os quais
podem ser negativamente afetados por diversos fatores de mercado, como
liquidez, crédito, alteracdo das politicas econdmicas, monetarias e fiscais,
acarretando volatilidade das Cotas e perdas aos Cotistas.

Riscos de Menor Materialidade

1)

Outros Riscos: O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou ex6genos ao controle do Administrador e/ou do Gestor, tais
como moratdria, inadimplemento de pagamentos, mudanca nas regras aplicaveis
aos Outros Ativos, mudancas impostas aos ativos integrantes da carteira do
Fundo, alteracdo na politica monetaria, aplicagdes ou resgates significativos.
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4. CRONOGRAMA

4.1. Cronograma Indicativo da Oferta

Ordem Eventos Data Prevista
Protocolo do Pedido de Registro Automatico da Oferta na CVM
1 Registro da Oferta pela CVM 11/04/2023
Divulgacao do Anuncio de Inicio
2 Disponibilizacdo do Prospecto Definitivo 11/04/2023
3 Publicacdo do Comunicado ao Mercado 13/04/2023

Disponibilizagdo de nova versao do Prospecto Definitivo
4 Inicio do Periodo de Subscricdo de Cotas 18/04/2023
Data do Procedimento de Alocacao

5 L ~ 24/04/2023
Data de Liguidacdo /04
6 Data Maxima para Divulgacdo do Anuncio de Encerramento 08/10/2023
(1) As datas previstas para os eventos futuros sGo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteracbes, suspensées,

prorrogacées, antecipacbes e atrasos, sem aviso prévio, a critério do Coordenador Lider, mediante solicitacdo da CVM. Qualquer
modificagdo no cronograma da distribuigdo deverd ser comunicada a CVM e poderd ser analisada como Modificacdo da Oferta,
seguindo o disposto nos Artigos 67 e 69 da Resolugdo CVM 160. Ainda, caso ocorram alteracdes das circunstdncias, revogacédo ou
modificacdo da Oferta, tal cronograma podera ser alterado. A ocorréncia de revogacéo, suspensdo, o cancelamento ou qualquer
modificagdo na Oferta sera imediatamente divulgada nas pdginas da rede mundial de computadores do Coordenador Lider, do
Administrador, do Gestor e da CVM, por meio dos veiculos também utilizados para disponibiliza¢éo do Prospecto Definitivo e Antincio
de Inicio.

2) Nos casos de oferta registrada pelo “rito automdtico”, tal qual a presente, em que a andlise da CVM sobre os documentos
apresentados se dd em momento posterior a concessdo do registro e, portanto, pode ocorrer durante o prazo de distribuicGo das
Cotas ou, ainda, apés finalizada a Oferta, a principal varidvel do cronograma tentativo é a possibilidade da CVM requerer maiores
esclarecimentos sobre a Oferta durante o prazo de distribuicéo das Cotas, optando por suspender o prazo da Oferta.

4.2. Subscricao e Integralizacao das Cotas

No ato da subscricdo de Cotas, cada subscritor devera (i) assinar o Compromisso de Investimento; (ii)
assinar o termo de adesdo e ciéncia de risco ao Regulamento; e (iii) se comprometer, de forma
irrevogavel e irretratavel, a integralizar a vista na data de liquidacdo da Oferta, em moeda corrente
nacional, as Cotas por ele subscritas nos termos do Regulamento, do Compromisso de Investimento e
deste Prospecto Definitivo.

As Cotas serdo integralizadas pelo respectivo Preco de Emissdo, a vista e em moeda corrente nacional,
na forma estabelecida no Compromisso de Investimento, observado que (i) as Cotas serdo liquidadas
financeiramente por meio de transferéncia eletronica disponivel (TED) ou por meio de qualquer
mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo Banco Central do Brasil, conforme vier a ser
definido no respectivo Compromisso de Investimento, ndo sendo permitida a aquisicdo de Cotas
fracionadas, observado que eventuais arredondamentos serdo realizados pela exclusdo da fragdo,
mantendo-se o nUmero inteiro (arredondamento para baixo).

4.3. Reembolso dos Investidores em caso de Cancelamento ou Desisténcia da Oferta

Caso a Oferta seja cancelada, nos termos dos Artigos 70 e 71 da Resolucao CVM 160, todos os atos de
aceitacdo serao cancelados e o Coordenador Lider comunicara ao Investidor o cancelamento da Oferta.
Nesse caso, os valores até entdo eventualmente integralizados pelos Investidores serdo devolvidos, de
acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da data
da comunicacdo do cancelamento, da revogacdo da Oferta ou da resilicdo do Contrato de Distribuicao,
conforme o caso.
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5. INFORMAGOES SOBRE AS COTAS

5.1. Historico de Negociacdo das Cotas

Tendo em vista que se trata da Primeira Emissdo de Cotas do Fundo, ndo houve qualquer negociagdo
das Cotas em mercado secundario.

5.2. Direito de Preferéncia

Os Cotistas do Fundo terdo direito de preferéncia em relacdo a novas emissdes de cotas, conforme
disposto no Artigo 19, Paragrafo Segundo do Regulamento.

5.3. Potencial Diluicao dos Cotistas

Tendo em vista que se trata da Primeira Emissdo de Cotas do Fundo, o Fundo ainda ndo possui Cotistas
e, portanto, a presente emissdo nao diluira a participacdo de nenhum investidor.

5.4. Preco das Cotas

O Preco de Emissao corresponde ao valor unitéario das Cotas do Fundo, equivalente a R$ 1.000,00 (mil
reais), determinado pelo Gestor e Administrador.

5.5. Situacao Patrimonial, Economica e Financeira do Fundo
Tendo em vista que se trata da Primeira Emissédo de Cotas do Fundo, o Fundo ainda ndo possui

patrimonio e, portanto, ndo ha quaisquer informagdes sobre a situacdo patrimonial, econdmica e
financeira do Fundo.
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6. RESTRIGCOES A DIREITOS DE COTISTAS

6.1. Eventuais Restri¢oes a Transferéncia das Cotas.

Tendo em vista que a presente Oferta foi registrada pelo “rito automatico” previsto na Resolucdo CVM
160, sem analise prévia por entidade conveniada com a CVM, e tem como publico-alvo Investidores
Qualificados, nos primeiros 6 (seis) meses decorridos apds o encerramento da presente Oferta, eventuais
transferéncias a terceiros ndo poderdo ter como destinatario o publico investidor em geral (na hipotese
exclusiva de regulamentacdo superveniente da CVM aprovar a aquisi¢do de cotas de FIPs pelo publico
em geral). Apds o decurso desse prazo, na hipétese (i) da regulamentacdo dos FIPs permitir, e (ii) do
publico-alvo do Fundo vir a ser alterado para permitir o investimento pelo publico em geral, tais Cotas
poderao ser livremente transferidas para tais investidores.

6.2. Inadequacéao do Investimento

A OFERTA NAO E DESTINADA A INVESTIDORES QUE NAO ESTEJAM CAPACITADOS A
COMPREENDER E ASSUMIR OS SEUS RISCOS. O INVESTIMENTO EM COTAS DE FIP REPRESENTA
UM INVESTIMENTO DE RISCO E, ASSIM, OS INVESTIDORES DA OFERTA QUE PRETENDAM
INVESTIR NAS COTAS ESTAO SUJEITOS A DIVERSOS RISCOS, INCLUSIVE AQUELES
RELACIONADOS A VOLATILIDADE DO MERCADO DE CAPITAIS, A LIQUIDEZ DAS COTAS, E A
PERFORMANCE DAS SOCIEDADES INVESTIDAS, E, PORTANTO, PODERAO PERDER UMA PARCELA
OU A TOTALIDADE DE SEU EVENTUAL INVESTIMENTO. O INVESTIMENTO NAS COTAS NAO E
ADEQUADO A INVESTIDORES QUE (I) NECESSITEM DE LIQUIDEZ IMEDIATA, TENDO EM VISTA A
POSSIBILIDADE DE SEREM PEQUENAS OU INEXISTENTES AS NEGOCIACOES DAS COTAS NO
MERCADO SECUNDARIO; E/OU (II) NAO ESTEJAM DISPOSTOS A CORRER OS DEMAIS RISCOS
PREVISTOS NA SECAO “FATORES DE RISCO” DO REGULAMENTO ANEXO A ESTE PROSPECTO
DEFINITIVO. ALEM DISSO, OS FIP SAO CONSTITUIDOS SOB A FORMA DE CONDOMIiNIO FECHADO
DE NATUREZA ESPECIAL, OU SEJA, NAO ADMITEM A POSSIBILIDADE DE RESGATE DE SUAS
COTAS, SALVO NAS HIPOTESES DE SUA LIQUIDAGCAO. DESSA FORMA, SEUS COTISTAS PODEM
TER DIFICULDADES EM ALIENAR SUAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO. OS INVESTIDORES
DA OFERTA DEVEM LER CUIDADOSAMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”, NAS PAGINAS 16 E
SEGUINTES DESTE PROSPECTO DEFINITIVO, PARA AVALIACAO DOS RISCOS A QUE O FUNDO
ESTA EXPOSTO, ESPECIALMENTE AQUELES RELACIONADOS A EMISSAO, A OFERTA, AS COTAS E
AS SOCIEDADES-ALVO E SOCIEDADES INVESTIDAS, OS QUAIS DEVEM SER CONSIDERADOS PARA
O INVESTIMENTO NAS COTAS, BEM COMO O REGULAMENTO, ANTES DA TOMADA DE DECISAO
DE INVESTIMENTO.

A OFERTA NAO E DESTINADA A INVESTIDORES QUE BUSQUEM RETORNO DE CURTO PRAZO. O

INVESTIMENTO NESTE FUNDO E INADEQUADO PARA INVESTIDORES PROIBIDOS POR LEI DE
ADQUIRIR COTAS DE FIP.

6.3. Esclarecimento sobre os procedimentos previstos nos Artigos 67, 69 e 70 da Resolucao CVM
160 a respeito da eventual modificacao da oferta, notadamente quanto aos efeitos do siléncio
do investidor.

O Coordenador Lider, em comum acordo com o Gestor, podera, independentemente da obtencdo de
aprovacdo prévia da SRE, modificar ou revogar a Oferta caso ocorram alteragdes substanciais,
posteriores e imprevisiveis nas circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do pedido de
registro, ou que o fundamentem, acarretando aumento relevante dos riscos assumidos pelo Fundo e
inerentes a propria Oferta, nos termos do Artigo 67 e o Paragrafo Segundo, ambos da Resolugdo CVM
160.
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Adicionalmente, o Coordenador Lider, por meio de decisdo conjunta com o Gestor, podera modificar a
qualquer tempo a Oferta a fim de melhorar seus termos e condicdes para os Investidores ou a fim de
renunciar a condicdo da Oferta estabelecida pelo Fundo, conforme disposto no Artigo 67, Paragrafo 8°
da Resolu¢do CVM 160.

Se a Oferta for revogada, os atos de aceitagdo anteriores ou posteriores a revogagao serdo considerados
ineficazes.

Caso haja modificagdo ou revogagdo da Oferta, tal fato serd imediatamente comunicado aos
Investidores pelo Coordenador Lider, e divulgado por meio de andncio de retificacdo nas paginas da
rede mundial de computadores do Coordenador Lider, do Administrador, do Gestor e da CVM, no
mesmo veiculo utilizado para a divulgacdo do Anuncio de Inicio, de acordo com o Artigo 69 da
Resolucao CVM 160.

Os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta deverdao confirmar expressamente, até término
do 5° (quinto) Dia Util subsequente a data de recebimento da comunicacdo sobre a modificacao
da Oferta que lhes for encaminhada diretamente pelo Coordenador Lider, seu interesse em
desistir de seus Compromissos de Investimento. EM CASO DE SILENCIO, SERA PRESUMIDO QUE
OS INVESTIDORES SILENTES PRETENDEM MANTER A SUA ADESAO A OFERTA.

O previsto no paragrafo acima ndo serd aplicavel nos casos em que de modificacdo da Oferta, pelo
Administrador, para melhorar seus termos e condi¢Ges para os Investidores ou a fim de renunciar a
condi¢do da Oferta estabelecida pelo Fundo, salvo se a CVYM determinar sua adogdo nos casos em que
entenda que a modificacdo ndo melhora as condigdes da Oferta para os Investidores.

No caso de modificacdo da Oferta que demande aprovacgdo prévia e que comprometa a execugado do
cronograma, o Coordenador Lider encaminhard comunicacdo aos Investidores para que informem seu
interesse em desistir de seus Pedidos de Subscri¢do, observado o procedimento disposto acima.

Nos termos do Artigo 70 da Resolucdo CVM 160, a CVM (i) podera suspender ou cancelar, a qualquer
tempo, uma oferta que: (a) esteja se processando em condicdes diversas das constantes da Resolucdo
CVM 160 ou do registro; (b) esteja sendo intermediaria por instituicdo lider ou coordenador que esteja
com registro suspenso ou cancelado, conforme a regulamentagéo que dispde sobre coordenadores de
ofertas publicas de distribuicdo de valores mobilidrios; ou (c) tenha sido havida por ilegal, contraria a
regulamentacdo da CVM ou fraudulenta, ainda que depois de obtido o respectivo registro; e (ii) devera
suspender qualquer oferta quando verificar ilegalidade ou violacdo 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 que determinaram
a suspensdo, a CVM devera ordenar a retirada da referida oferta e cancelar o respectivo registro ou
indeferir o requerimento de registro caso este ainda nao tenha sido concedido.

A suspensao ou o cancelamento da Oferta sera divulgado imediatamente nas paginas da rede mundial
de computadores do Coordenador Lider, do Administrador, do Gestor e da CVM, no mesmo veiculo
utilizado para a divulgacdo do Anuncio de Inicio, e o Coordenador Lider devera dar conhecimento da
ocorréncia de tais eventos aos investidores que ja tiverem aceitado a Oferta diretamente por correio
eletronico, correspondéncia fisica ou qualquer outra forma de comunicacdo passivel de comprovagéo
de recebimento, para que informem, até o término do 5° Dia Util subsequente a divulgacdo do antncio
de suspensdo da Oferta, se desejam desistir da Oferta. Se o Investidor revogar sua aceitacao, os
valores até entao eventualmente integralizados pelo Investidor serdao devolvidos, de acordo com
os Critérios de Restituicao de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da data da
respectiva revogacao.
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Caso (i) a Oferta seja cancelada, nos termos dos Artigos 70 e 71 da Resolucdo CVM 160, (ii) a Oferta
seja revogada, nos termos dos Artigos 67 a 69 da Resolucdo CVM 160, ou (iii) o Contrato de Distribuicdo
seja resilido, nos termos avencados em tal instrumento, todos os atos de aceitagdo serdo cancelados e
o Coordenador Lider comunicara ao Investidor o cancelamento da Oferta. Nesses casos, os valores até
entdo eventualmente integralizados pelos Investidores serdo devolvidos, de acordo com os Critérios de
Restituicdo de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da data da comunicacdo do
cancelamento, da revogacao da Oferta ou da resilicdo do Contrato de Distribuicdo, conforme o caso.

Em qualquer hipotese, a revogacdo da Oferta torna ineficaz a Oferta e os atos de aceitagdo anteriores
ou posteriores, devendo ser restituidos integralmente aos Investidores que aceitaram a Oferta os valores
depositados, de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis
contados da comunicagdo do cancelamento da Oferta, conforme disposto no Artigo 68 da Resolugdo
CVM 160.

Quaisquer comunicacgdes relacionadas a revogacdo da aceitacdo da Oferta pelo Investidor devem ser
enviadas por escrito ao endereco eletronico do Coordenador Lider ou, na sua auséncia, por telefone ou
correspondéncia enderecada ao Coordenador Lider.

Para mais informacoOes veja a secao “Fatores de Risco”, em especial o Fator de Risco “Risco
relacionado ao cancelamento da Oferta” na pagina 16 deste Prospecto Definitivo.
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7. OUTRAS CARACTERISTICAS DA OFERTA

7.1. Condic¢oes a que a Oferta esta submetida

Observado o disposto no Contrato de Distribuicdo e no item 10.1 “Condi¢cdes do Contrato de
Distribuicdo, na pagina 47 deste Prospecto Definitivo, o cumprimento dos deveres e obriga¢des
relacionados a prestacdo dos servicos do Coordenador Lider objeto deste Contrato estd condicionado,
mas nao limitado, ao atendimento de todas as seguintes condicBes precedentes, consideradas
condigdes suspensivas nos termos do artigo 125 do Cédigo Civil, até a ultima data de integralizacdo de
Cotas Classe A no ambito da Oferta, sem prejuizo de outras que vierem a ser convencionadas entre as
Partes nos documentos a serem celebrados posteriormente para regular a Oferta (inclusive em
decorréncia da due diligence a ser realizada):

(i) obtengdo pelo Coordenador Lider, de todas as aprovacdes internas necessarias para a
prestacdo dos servicos;

(i) aceitacdo pelo Coordenador Lider, pelo Administrador e pelo Gestor da contratacdo dos
assessores legais e dos Demais Prestadores de Servicos (conforme abaixo definidos);

(iii) acordo entre as Partes quanto a estrutura da operagdo e da Oferta e do conteddo da
documentacdo da operacao;

(iv) negociacado, preparacao e formalizacdo de toda documentagdo necesséria a Oferta, em forma
e substancia satisfatoria ao Coordenador Lider e ao Gestor, incluindo o Instrumento de
Alteracdo, o Regulamento, este Contrato, o material de divulgacdo da Oferta a ser utilizado
durante o eventual processo de apresentagdo das Cotas Classe A a Investidores Qualificados,
entre outros, os quais conterdo todas as condigdes do Fundo e da Oferta aqui propostas, sem
prejuizo de outras que vierem a ser estabelecidas em termos acordados pelas Partes;

(v) manutencdo do registro do Gestor e do Administrador perante a CVM como gestor de
recursos e administrador fiduciario, respectivamente, nos termos da regulamentacao aplicavel;

(vi) fornecimento pelo Gestor, em tempo habil, ao Coordenador Lider, de todos os documentos e
informacdes corretos, completos, suficientes, verdadeiros, precisos e necessarios para atender
as normas aplicaveis a Oferta, de forma satisfatoria ao Coordenador Lider;

(vii) conclusdo, de forma satisfatéria ao Coordenador Lider, da due diligence juridica elaborada
pelos assessores legais exclusivamente para a anélise dos poderes societarios do Gestor e do
Administrador, representando o Fundo, bem como do processo de back-up, e conforme
padrao usualmente utilizado pelo mercado de capitais em operacdes similares;

(viii) acordo entre o Gestor, o Administrador e o Coordenador Lider, nos limites da legislagdo em
vigor, para divulgar os termos e condi¢des do Fundo e da Oferta para potenciais Investidores
Qualificados interessados em adquirir as Cotas Classe A, sempre mediante atendimento a
legislacdo e regulamentagdo aplicavel e as praticas de mercado, observadas as condicbes
previstas neste Contrato;

(ix) obtengdo pelo Gestor e pelo Administrador, suas afiliadas e pelas demais partes envolvidas,
de todas e quaisquer aprovacOes, averbac¢des, protocolizagdes, registros e/ou demais
formalidades necessarias para a realizacdo, efetivacao, liquidacdo, boa ordem, transparéncia,
formalizacao, precificacdo, conclusao e validade da Oferta e da Documentacdo da Oferta, junto
a, quando aplicaveis: (a) 6rgdos governamentais e ndo governamentais, entidades de classe,
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oficiais de registro, juntas comerciais e/ou agéncias reguladoras do seu setor de atuacao; (b)
quaisquer terceiros, inclusive credores, institui¢des financeiras e outros, se aplicavel; (c) érgdo
dirigente competente do Gestor e do Administrador, conforme o caso;

(x) manutencdo de toda a estrutura de contratos e demais acordos existentes e relevantes que
ddo ao Fundo condi¢do fundamental de funcionamento;

(xi) que, na data de inicio da Oferta das Cotas Classe A, todas as informagdes e declaracoes
relativas ao Fundo e ao Gestor e constantes na Documentacdo da Oferta sejam verdadeiras,
suficientes, consistentes e corretas;

(xii) ndo ocorréncia de qualquer alteracdo na composicdo societaria do Gestor ou do
Administrador, ou qualquer alienagao, cessdo ou transferéncia direta de agdes do capital social
do Gestor ou do Administrador, em qualquer operacao isolada ou série de operacdes, que
resultem na perda, pelos atuais acionistas controladores, do poder de controle. Entende-se
por “controle" o conceito decorrente do artigo 116 da Lei das Sociedades por Acdes;

(xiii) inexisténcia de violagdo ou indicio de violagdo de qualquer dispositivo de qualquer lei ou
regulamento, nacional ou estrangeiro, contra pratica de corrupgdo ou atos lesivos a
administragdo publica, incluindo, sem limitagdo, a Lei n° 12.846, de 1° de agosto de 2013,
conforme alterada, a U.S. Foreign Corrupt Practices Act of 1977 e o UK Bribery Act 2010,
conforme aplicavel pelo Gestor, pelo Administrador ou por qualquer de suas respectivas
sociedades controladoras, controladas ou coligadas (em qualquer dos casos, diretas ou
indiretas);

(xiv) ndo ocorréncia de (a) liquidagdo, dissolucdo, decretacdo de faléncia, intervencdo, regime de
administragdo especial temporéria e situacdes analogas do Gestor, Administrador e/ou de
qualquer de suas respectivas controladoras (ou grupo de controle), controladas ou coligadas
(diretas ou indiretas) ou sociedades sob controle comum (“Grupo Econémico”); (b) pedido de
autofaléncia do Gestor, Administrador ou de qualquer sociedade do respectivo Grupo
Econdmico; (c) pedido de faléncia formulado por terceiros em face do Gestor, Administrador
e/ou de qualquer sociedade do respectivo Grupo Econdmico e ndo devidamente elidido antes
da data de divulgagéo da Oferta; (d) propositura pelo Gestor, Administrador e/ou por qualquer
sociedade de seus respectivos Grupos Econémicos de plano de recuperacdo extrajudicial a
qualquer credor ou classe de credores, independentemente de ter sido requerida ou obtida
homologacéo judicial do referido plano; ou (e) ingresso pelo Gestor, Administrador e/ou de
qualquer sociedade do respectivo Grupo Econdmico em juizo com requerimento de
recuperacao judicial, independentemente de deferimento do processamento da recuperagéo
ou de sua concessdo pelo juiz competente;

(xv) ndo ocorréncia de alteracdes na legislagdo e regulamentacao relativa a fundos de investimento
em participacdes ou mesmo indica¢gdes de possiveis alteracdes por parte das autoridades
governamentais que afetem ou indiquem que possam vir a afetar negativamente o preco de
mercado das Cotas Classe A, conforme o caso, que tornem impossivel ou desaconselhavel a
qualquer das Partes o cumprimento das obrigagdes assumidas;

(xvi) ndo ocorréncia de alteracdo adversa nas condi¢des econOmicas, financeiras, reputacionais ou
operacionais do Gestor, do Administrador e/ou de qualquer sociedade ou pessoa do
respectivo Grupo Econdmico, que altere a razoabilidade econdmica da Oferta e/ou tornem
invidvel ou desaconselhdvel o cumprimento das obrigagdes aqui previstas com relagdo a
Oferta, a exclusivo critério do Coordenador Lider;
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(xvii)cumprimento pelo Gestor e pelo Administrador e sociedades de seus respectivos Grupos
EconOmicos, bem como pelos Participantes Especiais, de todas as obrigacdes previstas na
Resolucdo CVM 160, incluindo, sem limitacdo, observar as regras de periodo de siléncio
relativas a ndo manifestagdo na midia sobre a Primeira Emissdo objeto deste Contrato previstas
na regulamentacao emitida pela CVM;

(xviii) cumprimento, pelo Gestor e pelo Administrador, de todas as suas obrigaces previstas no
Regulamento, neste Contrato e nos demais documentos decorrentes deste Contrato,
exigiveis até a data de encerramento da Oferta, conforme aplicaveis;

(xix) inexisténcia de qualquer inadimplemento financeiro do Administrador e/ou do Gestor perante
o Coordenador Lider;

(xx) obtengdo de autorizacdo, pelo Gestor, para que o Coordenador Lider possa realizar a
divulgacdo da Oferta, por qualquer meio, com a logomarca do Gestor e dos demais
prestadores de servico, conforme necessario, nos termos da Resolucdo CVM 160, para fins de
marketing, atendendo a legislacdo e regulamentagdo aplicaveis, recentes decisdes da CVM e
as praticas de mercado; e

(xxi) todos os custos e despesas no ambito da Oferta serdo devidamente pagas pelo Fundo
Investido.

Na hipétese do ndo atendimento de uma ou mais Condi¢des Precedentes, exceto se tal Condicdo
Precedente seja dispensada pelo Coordenador Lider, a seu exclusivo critério, a Oferta nao sera efetivada
e nao produzird efeitos com relagdo a qualquer das Partes, exceto pela obrigacdo do Fundo de
reembolsar o Coordenador Lider por todas as Despesas (conforme definidas no Contrato de
Distribuicdo) incorridas com relacao a Oferta e/ou relacionadas ao Contrato de Distribuicao.

Para maiores informacgoes, recomendamos a leitura do item 10.1 “Condicoes do Contrato de
Distribuicdao”, na pagina 47 deste Prospecto Definitivo.

7.2. Destinacao da Oferta a Investidores Especificos

A Oferta ndo se destina a aplicacdo de investidores especificos, a exemplo de EAPC, EFPC, RPPS e/ou
Seguradoras.

7.3. Autorizacoes

A constituicdo do Fundo foi aprovada pelo Administrador por meio do “Instrumento Particular de
Constituicdo do Fram Capital Floresta Feeder Fundo de Investimento em Participacdes Multiestratégia”,
celebrado em 28 de margo de 2023 pelo Administrador, conforme Anexo lll a este Prospecto Definitivo
("Ato de Constituicao”).

Posteriormente, a Primeira Emisséo, a Oferta e o Preco de Emissdo foram aprovados pelo Administrador
por meio do “Instrumento Particular de Alteracdo do Fram Capital Floresta Feeder Fundo de
Investimento em Participacdes Multiestratégia”, celebrado em 31 de margo de 2023 pelo Administrador,
conforme Anexo IV a este Prospecto Definitivo (“Ato de Aprovacao da Oferta”).
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7.4. Regime de distribuicao da Oferta

Distribuicdo publica primaria, sob o regime de melhores esforcos, a ser realizada pelo Coordenador
Lider, tendo por base o plano de distribuicdo, conforme manda o Artigo 49 da Resolugdo CVM 160,
elaborado pelo Coordenador Lider, com a anuéncia do Gestor, nos termos deste Prospecto Definitivo.

7.5. Dinamica de coleta de intencoes de investimento e determinacao do preco (bookbuilding)

Nao foi adotada dinamica de coleta de intences de investimento ou de determinacdo do preco da
Oferta, que foi fixado pelo Administrador.

7.6. Admissao a negociacao em mercado organizado

As Cotas poderdo vir a ser negociadas em bolsa de valores ou mercado organizado, a exclusivo critério
do Gestor, conforme disposto do Regulamento.

7.7. Formador de mercado
N&o sera firmado Contrato de Formador de Mercado no ambito da Oferta.
7.8. Requisitos ou exigéncias minimas de investimento

No ambito do investimento em Cotas, o Investidor devera subscrever a quantidade minima de 100 (cem)
Cotas, totalizado um montante minimo de R$100.000,00 (cem mil reais).

7.9. Distribuicao Parcial da Oferta

Serd admitida a distribuicdo parcial das Cotas da Primeira Emissdo, sendo a subscricdo minima de 10.000
(dez mil) Cotas, totalizando o montante minimo de R$10.000.000,00 (dez milhdes de reais) para
manutencao da Oferta.

As Cotas que nao forem colocadas ou subscritas no ambito da Oferta serdo canceladas.

Os Investidores que desejarem subscrever Cotas no Periodo de Distribuicdo poderdo optar por
condicionar sua adesdo a Oferta a colocagdo (i) do Montante Inicial da Oferta; ou (ii) de montante igual
ou maior que o Montante Minimo da Oferta e menor que o Montante Inicial da Oferta.

No caso do item “(ii)” acima, o Investidor devera indicar se pretende receber (a) a totalidade das Cotas
subscritas, ou (b) uma quantidade equivalente a proporcdo entre o nimero de Cotas efetivamente
distribuidas e o nimero de Cotas originalmente ofertadas, presumindo-se, na falta de manifestacao, o
interesse do Investidor em receber a totalidade das Cotas subscritas por meio do Compromisso de
Investimento.

Na hipdtese de ndo haver distribuicdo do Montante Minimo da Oferta até a data de encerramento da
Oferta, os valores depositados serdo integralmente devolvidos aos respectivos Investidores no prazo de
até 5 (cinco) Dias Uteis contados da comunicacdo do cancelamento da Oferta, sem qualquer
remuneragao ou corre¢cdo monetaria, sem reembolso de eventuais custos operacionais incorridos e com
deducdo, caso incidentes, dos valores relativos aos tributos ou tarifas (incluindo, sem limitacao,
quaisquer tributos sobre movimentacdo financeira aplicaveis, IOF/Cambio e quaisquer tributos que
venham a ser criados e/ou aqueles cuja aliquota atualmente equivalente a zero venha ser majorada).
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Para mais informagdes sobre a destinacdo dos recursos da Oferta em caso de Distribuicdo Parcial, veja
o item 2.3 "Objetivos Prioritarios em caso de Distribuicdo Parcial” na pagina 15 deste Prospecto
Definitivo. Para mais informac¢des sobre a Distribuicdo Parcial das Cotas, veja o item 3.1.1 “Risco de
Distribuicdo Parcial e ndo Colocacdo do Montante Minimo da Oferta”, na pagina 16 deste Prospecto
Definitivo.

7.10. Plano de Distribuicdo

Observadas as disposi¢des da regulamentagdo aplicavel, o Coordenador Lider deverad realizar a
distribuicdo de Cotas sob o regime de melhores esforcos de colocagéo, conforme plano de distribuicdo
adotado em consonancia com o disposto no Artigo 49 da Resolucdo CYM 160, o qual leva em conta
suas relagdes com clientes e outras consideracdes de natureza comercial ou estratégica do Gestor e do
Coordenador Lider, observado que o Coordenador Lider devera assegurar: (i) o tratamento justo e
equitativo aos Investidores; (ii) a adequacgdo do investimento ao perfil de risco do publico-alvo da
Oferta; e (iii) que os representantes de venda do Coordenador Lider recebam previamente exemplar
deste Prospecto Definitivo e do Regulamento para leitura obrigatéria, e que suas duvidas possam ser
esclarecidas por pessoas designadas pelo Coordenador Lider.

A PARTICIPAGAO DE PESSOAS VINCULADAS NA SUBSCRICAO E INTEGRALIZAGAO DAS COTAS
PODE AFETAR NEGATIVAMENTE A LIQUIDEZ DAS COTAS NO MERCADO SECUNDARIO. PARA
MAIORES INFORMAGOES A RESPEITO DO RISCO DECORRENTE DA PARTICIPAGAO DE PESSOAS
VINCULADAS NA OFERTA, VEJA A SECAO “FATORES DE RISCO” EM ESPECIAL O FATOR DE RISCO
“PARTICIPACAO DE PESSOAS VINCULADAS NA OFERTA” NA PAGINA 17 DESTE PROSPECTO
DEFINITIVO.

7.11. Procedimento da Oferta

O Coordenador Lider, observadas as disposicdes da regulamentacao aplicavel, realizard a distribuicdo
das Cotas, sob o regime de melhores esforcos de colocagdo, conforme o plano de distribuicao, o qual
leva em consideracdo as relagdes com clientes e outras consideracdes de natureza comercial ou
estratégica do Coordenador Lider, devendo assegurar (i) que o tratamento conferido aos Investidores
seja justo e equitativo; (ii) a adequacgdo do investimento ao perfil de risco do publico alvo da Oferta; e
(iii) que os representantes do Coordenador Lider recebam previamente exemplares deste Prospecto
Definitivo e do Regulamento para leitura obrigatéria e que suas duvidas possam ser esclarecidas por
pessoas designadas pelo Coordenador Lider (“Plano de Distribui¢do”).

Observadas as disposi¢des da regulamentacdo aplicavel, o Coordenador Lider deverad realizar a
distribuicdo publica das Cotas, conforme Plano de Distribuicdo fixado nos seguintes termos:

(i) a Oferta terd como publico-alvo Investidores Qualificados;

(ii) ap6s a disponibilizacdo do Prospecto Definitivo e a divulgagdo do Anuncio de Inicio,
poderao ser realizadas apresentacbes para potenciais Investidores, conforme determinado
pelo Coordenador Lider e observado o disposto no inciso “(iii)" abaixo;

(iii) os materiais publicitarios ou documentos de suporte as apresentacbes para potenciais
Investidores eventualmente utilizados serdo enviados & CVM, no prazo de até um Dia Util
apos a sua utilizacdo, nos termos dos Artigos 12, Paragrafo 6° e 50 da Resolu¢do CVM 160;

(iv) durante o Periodo de Distribuicdo, o Coordenador Lider recebera os Compromissos de
Investimento assinados pelos Investidores. Os Compromissos de Investimento serdo
irrevogaveis e irretrataveis, exceto pelo disposto nos incisos “(v)", “(vii)", “(xi)", “(xii)" e "(xiii)"
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abaixo e no item 6.3 “Esclarecimento sobre os procedimentos previstos nos Artigos 69 e 70
da Resolucéo a respeito da eventual modificacdo da oferta, notadamente quanto aos efeitos
do siléncio do investidor”, na pagina 35 deste Prospecto Definitivo;

(v) os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas deverdo, necessariamente, indicar no
Compromisso de Investimento, conforme o caso, a sua condicao de Pessoa Vinculada, sob
pena de Compromisso de Investimento ser cancelado pelo Coordenador Lider;

(vi) caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um tergo) das Cotas considerando
o Montante Inicial da Oferta, ndo sera permitida a colocagao, pelo Coordenador Lider, de
Cotas junto a Investidores que sejam Pessoas Vinculadas, sendo as respectivas inten¢es de
investimento automaticamente canceladas nos termos do Artigo 56 da Resolucao CVM 160.
A PARTICIPAC[\O DE PESSOAS VINCULADAS NA SUBSCRICI\O E INTEGRALIZACAO
DAS COTAS PODE AFETAR NEGATIVAMENTE A LIQUIDEZ DAS COTAS NO MERCADO
SECUNDARIO. PARA MAIORES INFORMACGES A RESPEITO DO RISCO DECORRENTE
DA PARTICIPACI\O DE PESSOAS VINCULADAS NA OFERTA, VEJA A SECAO “FATORES
DE RISCO”, EM ESPECIAL O FATOR DE RISCO “PARTICIPACAO DE PESSOAS
VINCULADAS NA OFERTA” NA PAGINA 17 DESTE PROSPECTO DEFINITIVO;

(vii)  na Data do Procedimento de Alocacdo, o Coordenador Lider realizard procedimento de
alocacao, para a verificacdo da demanda pelas Cotas, observado o disposto nos itens acima
com relacdo a colocacdo da Oferta. O periodo de subscricdo de Cotas sera iniciado no dia
18 de abril de 2023. Em caso de excesso de demanda, sera realizada uma alocacdo por
ordem de chegada, considerando o momento de apresentagdo do Compromisso de
Investimento pelo respectivo Investidor, observada a alocagao prioritaria prevista no inciso
“(vi)" acima. A alocagdo sera realizada exclusivamente aos Investidores que tenham
celebrados Compromissos de Investimento na Oferta em questdo, inclusive aqueles
considerados Pessoas Vinculadas, limitada ao valor individual feito por cada Investidor e
desconsiderando-se as fragdes de Cota;

(viii) observado o Artigo 59 da Resolucdo CVM 160, o periodo de distribuicdo da Oferta somente
tera inicio apds (a) obtencdo de registro automatico da Oferta na CVM, o que, no “rito
automatico”, ocorre com a apresentacdo do pedido de registro da Oferta; (b) a divulgacao
do Anuncio de Inicio, a qual devera ser feita em até 90 dias contados da concessdo do
registro automatico da Oferta pela CVM; e (c) a disponibilizagdo do Prospecto Definitivo
aos Investidores;

(ix) até o Dia Util subsequente & Data do Procedimento de Alocacdo, a quantidade de Cotas
alocadas (ajustada, se for o caso em decorréncia do procedimento de alocacdo acima
descrito), serdo informados a cada Investidor pelo Coordenador Lider, por meio do seu
respectivo endereco eletronico indicado no Compromisso de Investimento, ou, na sua
auséncia, por telefone ou correspondéncia;

(x) caso (a) a Oferta seja suspensa, nos termos dos Artigos 70 e 71 da Resolugcdo CVM 160;
e/ou (b) a Oferta seja modificada, nos termos dos Artigos 68 e 69 da Resolucdo CVM 160,
o Investidor poderé desistir do seu Compromisso de Investimento e revogar sua aceitagdo
a Oferta, sem quaisquer 6nus, devendo, para tanto, informar sua decisdo ao Coordenador
Lider até as 12h do 5° (quinto) Dia Util subsequente & data em que o Investidor receber
comunicacdo do Administrador sobre a suspensdo ou a modificacio da Oferta.
Adicionalmente, os casos das alineas (a) e/ou (b) acima serdo imediatamente divulgados
por meio de anuncio de retificagdo, nos mesmos veiculos utilizados para divulgacdo do
Anuncio de Inicio, conforme disposto nos Artigos 69 e 71 da Resolugdo CVM 160, conforme
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aplicavel. No caso da alinea (b) acima, apds a divulgacdo do anuncio de retificacdo, o
Coordenador Lider devera acautelar-se e certificar-se, no momento do recebimento dos
Pedidos de Subscricdo de que o respectivo Investidor esta ciente de que a Oferta original
foi alterada e de que tem conhecimento das novas condi¢des. Caso o Investidor ndo informe
sua decisdo de desisténcia do Compromisso de Investimento, nos termos deste inciso, o
Compromisso de Investimento, sera considerado valido e o Investidor devera efetuar o
pagamento do valor do investimento. Caso o Investidor ja tenha integralizado a totalidade
ou parte das Cotas por ele subscritas e venha a desistir do Compromisso de Investimento
nos termos deste inciso, os valores depositados serdo devolvidos de acordo com os Critérios
de Restituicdo de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados do pedido de
cancelamento do Compromisso de Investimento; e

(xi) caso ndo haja conclusdo da Oferta ou em caso de resilicdo do Contrato de Distribuicdo ou
de cancelamento ou revogagdo da Oferta, todos os Compromissos de Investimento serdo
cancelados e o Coordenador Lider e o Fundo, por meio do Administrador, comunicarao tal
evento aos Investidores, o que poderd ocorrer, inclusive, mediante divulgacdo de
comunicado ao mercado. Caso o Investidor ja tenha efetuado a integralizacdo de toda ou
parte das Cotas por ele subscritas, os valores depositados serdo devolvidos de acordo com
os Critérios de Restituicdo de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da
comunica¢do do cancelamento ou revogacdo da Oferta. Uma vez encerrada a Oferta, o
Coordenador Lider divulgara o resultado da Oferta mediante divulgagdo do Anudncio de
Encerramento, nos termos do Artigo 76 da Resolucao CVM 160.

Nao sera firmado contrato de garantia de liquidez nem contrato de estabilizagdo do preco das Cotas da
Primeira Emissao.

N&o sera concedido qualquer tipo de desconto pelo Coordenador Lider aos Investidores interessados
em adquirir as Cotas.

7.12. Periodo de Distribuicao e Encerramento da Oferta

A Primeira Emissdo das Cotas tera inicio na data de divulgag¢do do Anuncio de Inicio e disponibilizacdo
do Prospecto Definitivo, nos termos da Resolugdo CVM 160.

O Periodo de Distribuigdo serd de até 180 (cento e oitenta) dias contados da data de divulgagdo do
Anuncio de Inicio, sendo que (a) caso atingido o Montante Inicial da Oferta, o Coordenador Lider podera
decidir, a qualquer momento, pelo encerramento da Oferta; e (b) caso ndo venha a ser captado o
Montante Minimo da Oferta até o 180° dia, contado da data de divulgagdo do Anuncio de Inicio, a
Oferta serd automaticamente cancelada e o Fundo sera liquidado.

Caso a Oferta ndo seja cancelada, o Periodo de Distribuicdo se encerrard na data da divulgacdo do
Anuncio de Encerramento, por meio do qual o Coordenador Lider divulgara o resultado da Oferta
mediante divulgagdo do Anuncio de Encerramento, nos termos do Artigo 76 da Resolucdo CVM 160.
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8. VIABILIDADE ECONOMICO-FINANCEIRA

Nos termos do item 9.1 do Anexo C da Resolucdo CVM 160, o Estudo de Viabilidade Econémico-
Financeira nao é obrigatério para FIP, como é o caso do Fundo.
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9. RELACIONAMENTO E CONFLITO DE INTERESSES

9.1. Conflito de Interesses entre o Administrador, Gestor, Custodiante, Coordenador Lider e o
Fundo

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, com o Custodiante e/ou com sociedades de seu conglomerado econémico,
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 operacdes necessarias para a conducdo de suas atividades.

O Administrador e o Custodiante pertencem ao mesmo grupo econémico. O relacionamento acima
pode vir a ensejar uma situacao de conflito de interesses, embora, cumpre ressaltar, que tais sociedades
atuam de forma apartada em suas operacdes e atividades, possuindo administracdo e funcionarios
proprios.

Conforme detalhado no item 2.2 “Aquisicdo de Ativos Alvo em Potencial Conflito de Interesses”, na
pagina 15 deste Prospecto Definitivo, nenhuma das operac¢des a serem realizadas pelo Fundo - seja de
aquisicdo de cotas do Fundo Investido, seja de aquisi¢do de Outros Ativos — sdo consideradas, pela
regulamentacdo aplicavel aos fundos de investimento, como operacées com potencial conflito de
interesses, de forma que ndo ha, no momento, conflito de interesses entre os prestadores de servicos e
o Fundo.

PARA MAIORES INFORMAGCOES, VIDE ITENS 2.2 E 2.3 DESTE PROSPECTO DEFINITIVO, NAS
PAGINAS 15 E 15 ACIMA.
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10. CONTRATO DE DISTRIBUIGAO

10.1. Condi¢oes do Contrato de Distribuicido

Por meio do Contrato de Distribui¢do, o Fundo contratou o Coordenador Lider para prestar servicos de
coordenacdo, colocacdo e distribuicdo de Cotas, sob regime de regime de melhores esforcos com
relagdo a totalidade das Cotas da Primeira Emissao (inclusive as Cotas Adicionais, conforme aplicavel).

O Contrato de Distribuicao estara disponivel para consulta junto ao Coordenador Lider, a partir da data
de divulgagdo do Anuncio de Inicio, no endereco indicado na se¢édo 14.3 deste Prospecto Definitivo.

10.1.1. Remuneracao do Coordenador-Lider

Pela coordenagdo e estruturacdo da Oferta e pela distribuicdo das Cotas, o Fundo pagara ao
Coordenador Lider, a vista e em moeda corrente nacional, na Data de Liquidacao da Oferta, em conta
corrente indicada pelo Coordenador Lider, R$40.000,00 (quarenta mil reais) ("Remuneracdo”).

A Remuneracdo do Coordenador Lider serd paga liquida de qualquer retencdo, deducdo e/ou
antecipacdo de qualquer tributo, taxa, contribuicdo que incida ou venha a incidir, com base em norma
legal ou regulamentar, sobre o pagamento a ser realizado pelo Fundo ao Coordenador Lider, nos termos
do Contrato de Distribuicdo (gross-up), de modo que o Coordenador Lider seja devidamente
reembolsado no exato montante das despesas incorridas por este no ambito da Oferta.

10.1.2. Condicoes Precedentes

O cumprimento, por parte do Coordenador Lider, dos deveres e obriga¢des indicados no Contrato de
Distribuicdo esta condicionado ao atendimento das Condi¢Ses Precedentes mencionadas nos itens 7.1
e 10.1.2 deste Prospecto Definitivo.

O atendimento cumulativo das Condi¢bes Precedentes é condicdo necessaria para a liquidacdo da
Oferta, sendo certo que deverdo ser verificadas anteriormente ao registro da Oferta pela CVM,
observado que, a depender da natureza da condicdo precedente ndo satisfeita, a sua ndo
implementacdo podera ser tratada como modificacdo da Oferta, caso a mesma ja tenha sido divulgada
publicamente, nos termos do Artigo 67 e seguintes da Resolugdo CVM 160, conforme previsto no
Contrato de Distribuicado.

A resilicdo do Contrato de Distribuicdo, por qualquer que seja sua motivagdo, inclusive em virtude da
ocorréncia dos itens listados acima, implica revogacao da Oferta.

10.1.3. Cépia do Contrato de Distribuicio e dos termos de adesdao ao Contrato de
Distribuicao
A cdpia do Contrato de Distribuicdo e dos termos de adesao estardo disponiveis aos investidores, para
consulta ou reproducdo, na CVM, nas sedes ou escritorio do Administrador e do Coordenador Lider,
conforme o caso, nos enderecos informados no item 14.3 “Divulgacdo de Informac¢des do Fundo e
Acesso aos Documentos da Oferta”, na pagina 56 deste Prospecto Definitivo.

10.2. Demonstrativo do custo da distribuicao, discriminando:

A tabela abaixo apresenta uma indicacdo dos custos relacionados a distribuicdo das Cotas da Primeira
Emissdo e ao registro da Oferta, em valores estimados:
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Custo da Distribuicdo Montante (R$)" Custo por Cota
Comissdo de Coordenagdo R$40.000,00 R$1,00
Comissao de Distribuicdo R$150.000,00 R$3,75
Tributos sobre a Remuneracdo R$21.040,73 R$0,53
Total de Comissées R$211.040,73 R$5,28
Taxa de Registro da Oferta na CVM R$15.000,00 R$0,37
Taxa de Registro ANBIMA R$16.488,00 R$0,41
Despesas com Assessores Legais R$60.000,00 R$1,50
Materiais de Divulgagdo da Oferta R$15.000,00 R$0,37
Outras despesas da Oferta - -

Total (Comissdes e Demais Custos) R$317.528,73 R$7,93
Preco de Emissao R$1.000,00 7,93%

(1) Valores aproximados, considerando a distribuicdo da totalidade das Cotas, sem considerar as

Cotas Adicionais (com excecdo da Taxa de Registro da Oferta na CVM, que é calculada com base no
Montante Total da Oferta). Os numeros apresentados sdo estimados, estando sujeitos a variagGes,
refletindo em alguns casos, ainda, ajustes de arredondamento. Assim, os totais apresentados podem néo
corresponder a soma aritmética dos nimeros que os precedem.

Os custos acima seréo arcados pelo Fundo Investido.

Os valores mencionados acima incluem toda e qualquer despesa relacionada a distribuicdo das Cotas e
ao registro da Oferta a serem arcados pelo Fundo e/ou pelo Gestor, caso a Oferta seja cancelada.

O Administrador e o Gestor celebraram acordo de remuneracdo, nos termos do Artigo 85, Paragrafo 8°,
da Instrucdo da CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme alterada, com objetivo de transferir
ao Fundo uma parcela da taxa de administracdo paga ao administrador do Fundo Investido.
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11. DESTINATARIO DOS RECURSOS

11.1. Destinatarios dos Recursos nao registrados perante a CVM

O Fundo investira, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu Patrimonio Liquido em cotas de
emissdo do Fundo Investido e, portanto, ndo investira seus recursos, de maneira direta, em sociedades
nao registradas perante a CVM.

O Fundo Investido, por sua vez, por meio do seu Gestor, assinou memorando de entendimentos com o
objetivo de investir seus recursos na Samauma Empreendimentos Imobiliarios S.A., inscrita no CNPJ sob
o n°41.131.748/0001-00, sociedade por agdes, inscrita no CNPJ sob o n°® 41.131.748/0001-00, com sede
na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Dr. Eduardo de Souza Aranha, n° 153, 4° andar,
Vila Nova Conceicao, CEP 04543-120, que nao possui registro perante a CVM.
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12. DOCUMENTOS DO FUNDO E DA OFERTA

12.1. Regulamento do Fundo

A versdo vigente do Regulamento na data de edicdo deste Prospecto Definitivo foi aprovada pelo
Administrador em 31 de margo de 2023, por meio do Ato de Aprovagdo da Oferta, conforme versdo
disponibilizada no Anexo IV deste Prospecto Definitivo.

O Regulamento pode vir a ser alterado ap6s a conclusdo da Oferta, de forma que, apos a concluséo da
Oferta, sugerimos que o Regulamento seja sempre consultado através do acesso a pagina mundial de
computadores do Administrador, do Gestor e/ou da CVM, conforme previsto no item 14.3 “Divulgagéo
de Informacgdes do Fundo e Acesso aos Documentos da Oferta”, na pagina 56 deste Prospecto Definitivo.

12.2. Demonstracoes financeiras das Cotas
Tendo em vista que o Fundo estad em fase pré-operacional, ndo tendo realizado nenhum investimento

ou recebido nenhum aporte de recursos, ndo ha, nesta data, Demonstracdes Financeiras das Cotas a
serem disponibilizadas.
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13. IDENTIFICAGAO DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DO COORDENADOR LIiDER E DOS
DEMAIS PRESTADORES DE SERVICO DO FUNDO

13.1. Dados das Partes

Administrador Gestor
XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, FRAM CAPITAL - GESTAO DE ATIVOS LTDA.
TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Av. Ataulfo de Paiva, n® 153, Rua Dr. Eduardo de Souza Aranha, n°® 153, 4°
5° e 8° andares, Leblon andar, Vila Nova Conceicdo
CEP 22440-033, Rio de Janeiro - RJ CEP 04543-120, Sao Paulo — SP

At.: Marcos Wanderley Pereira e Leonardo Sperle  At.: Nicolas Londono e Luiz Henrique Aragdo
E-mail: adm.fundos.estruturados@xpi.com.br / E-mail: nlondono@framcapital.com e

juridicofundos@xpi.com.br laragao@framcapital.com

Website: https://www.xpi.com.br/administracao- Website: https://framasset.com/

fiduciaria

Coordenador Lider Assessores Legais

FRAM CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E MATTOS FILHO, VEIGA FILHO, MARREY JR.
VALORES MOBILIARIOS S.A. E QUIROGA ADVOGADOS

Rua Doutor Eduardo de Souza Aranha, n°® 153, 4° Alameda Joaquim Eugénio de Lima, n° 447, CEP
andar, Vila Nova Conceicao, Sao Paulo — SP 01403-001, Sdo Paulo - SP

At.: Eduardo Canto At.: Flavio Barbosa Lugdo e Laura Angrisani
E-mail: coordenadorlider@framcapitaldtvm.com  Telefone: +55 (11) 3147-2564) e (11) 3147-2806
Website: https://framcapital.com E-mail: flavio.lugao@mattosfilho.com.br e

laura.angrisani@mattosfilho.com.br
Website: www.mattosfilho.com.br

13.2. Declaracoes

O COORDENADOR LIDER DECLARA QUE QUAISQUER OUTRAS INFORMAGOES OU
ESCLARECIMENTOS SOBRE O FUNDO E A OFERTA EM QUESTAO PODERAO SER OBTIDAS JUNTO
AO COORDENADOR LIiDER, AO ADMINISTRADOR, AO GESTOR E NA CVM.

O ADMINISTRADOR E O GESTOR DECLARAM QUE ESTE PROSPECTO DEFINITIVO CONTEM AS
INFORMAGOES SUFICIENTES, VERDADEIRAS, PRECISAS E CONSISTENTES E ATUALIZADAS,
NECESSARIAS AO CONHECIMENTO PELOS INVESTIDORES DA OFERTA, DAS COTAS, DO FUNDO,
DA SUA POLITICA DE INVESTIMENTO, DOS RISCOS INERENTES A SUA POLITICA DE
INVESTIMENTO E QUAISQUER OUTRAS INFORMAGOES RELEVANTES.

AS INFORMAGOES CONSTANTES DESTE PROSPECTO DEFINITIVO FORAM ATUALIZADAS ATE 31
DE MARCO DE 2023.

O FUNDO ENCONTRA-SE EM REGULAR FUNCIONAMENTO E SEU REGISTRO ENCONTRA-SE
ATUALIZADO, NOS TERMOS DA INSTRUCAO CVM 578 E DEMAIS REGULAMENTACOES
APLICAVEIS.

51



mailto:adm.fundos.estruturados@xpi.com.br
mailto:juridicofundos@xpi.com.br
https://www.xpi.com.br/administracao-fiduciaria
https://www.xpi.com.br/administracao-fiduciaria
mailto:nlondono@framcapital.com
mailto:laragao@framcapital.com
https://framasset.com/
mailto:coordenadorlider@framcapitaldtvm.com
https://framcapital.com/
mailto:flavio.lugao@mattosfilho.com.br
mailto:laura.angrisani@mattosfilho.com.br
http://www.mattosfilho.com.br/

FRAM
CAPITAL

14. DEMAIS INFORMAGOES RELEVANTES SOBRE O FUNDO

ESTA SECAO E APENAS UM RESUMO DAS DEMAIS INFORMAGOES RELEVANTES DO FUNDO. AS
INFORMAGCOES COMPLETAS ESTAO NO REGULAMENTO E NOS DEMAIS DOCUMENTOS DA
OFERTA. LEIA O REGULAMENTO ANTES DE ACEITAR A OFERTA. A LEITURA DESTA SECAO NAO
SUBSTITUI A LEITURA DO REGULAMENTO.

14.1. Prestadores de Servicos

14.1.1. Breve historico do Administrador

Em 2014, a XP Investimentos ingressou no mercado de administracdo
fiduciaria, atuando desde o final de 2018 até o final de 2019 exclusivamente
com clubes de investimentos e, a partir de dezembro de 2019, retomando as
atividades de administracao fiduciaria de fundos de investimento, de forma a
atender as necessidades e fomentar negoécios das empresas gestoras de
recursos do proprio Grupo XP e/ou demais areas da XP Investimentos,
buscando melhorar eficiéncias e, acima de tudo, a experiéncia de seus clientes.
Ao longo de 2020, a XP Investimentos robusteceu sua operagao, intensificando
e expandindo suas atividades, sendo certo que também passou a atuar com
gestores independentes ndo ligados ao Grupo XP, além de ter reiniciado a
prestacdo dos servicos de administracdo para fundos de investimento
estruturados, como Fll e FIP.

O Administrador possui uma equipe composta por profissionais devidamente
qualificados, que combinam uma extensa experiéncia financeira com sélido
conhecimento de diversos segmentos da economia brasileira, dedicados a
atividade de administracao fiduciaria de fundos de investimento.

14.1.2. Breve historico do Coordenador Lider

A FRAM Capital é uma gestora de recursos que também atua na distribuicdo
de cotas de fundos de investimentos, e oferece investimentos exclusivos a seus
clientes. Sua filosofia de trabalho € servir o investidor, antes e acima de tudo.
Seus especialistas, com larga experiéncia nos mercados financeiro e de
capitais, se dedicam a identificar as melhores oportunidades de negdcios para
transforma-las em opcdes diferenciadas e interessantes de investimentos. E
uma casa que origina investimentos especiais para os clientes, que tém por
tras todo um processo de inteligéncia e engenharia, que demandam pesquisa,
tempo, acompanhamento e expertise. Tudo para viabilizar investimentos mais
complexos e estruturados, com a aplicacdo de critérios rigorosos na analise e
gestao de riscos.

14.1.3. Breve historico do Gestor

A Fram Capital é uma gestora de recursos independente que iniciou sua

atuacdo em meados do ano de 2008. Fundada por ex executivos do Banco

Santander, a Gestora direciona esfor¢cos para encontrar oportunidades

assimétricas de investimento. Dentre as principais operacdes da Fram Capital,
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destaca-se a compra da unidade de negocio da TOSHIBA no Brasil, trazendo
diversas oportunidades correlatas para a Gestora.

14.2. Tributacao

O disposto neste item foi elaborado com base em razoavel interpretacdo das regras brasileiras em vigor
na data deste Prospecto Definitivo e tem por objetivo descrever genericamente o tratamento tributario
aplicavel aos Cotistas e ao Fundo. Os Cotistas ndo devem considerar unicamente os comentarios aqui
contidos para fins de avaliar o tratamento tributario de seu investimento, devendo consultar seus
proprios assessores quanto a efetiva tributacdo especifica a qual estardo sujeitos, especialmente quanto
a outros tributos eventualmente aplicaveis a esse investimento ou a ganhos porventura auferidos.

As informacdes aqui contidas levam em consideracdo as previsdes de legislacdo e regulamentagdo
aplicaveis e vigentes nesta data.

As consideragdes acima tém o propdsito de descrever de forma geral os impactos tributarios aplicaveis,
sem, portanto, exaurir os potenciais impactos fiscais inerentes ao investimento. O tratamento tributario
pode sofrer altera¢bes em funcdo de mudancas futuras nas regras pertinentes, jurisprudéncia e/ou da
interpretacdo da Receita Federal do Brasil sobre o cumprimento dos requisitos adiante descritos.

Tributacao do Fundo

IR
Os rendimentos e ganhos liquidos ou de capital apurados nas operacdes da carteira do Fundo estdo
isentos do Imposto de Renda.

IOF/Titulos

As aplicagOes realizadas pelo Fundo estdo sujeitas atualmente a incidéncia de IOF/Titulos a aliquota
zero. O Poder Executivo pode majorar, a qualquer tempo, a aliquota do IOF até o percentual de 1,5%
(um inteiro e cinco décimos por cento) ao dia, relativamente a opera¢des ocorridas apds este eventual
aumento, excecdo feita as operagdes com derivativos, cuja aliquota pode ser majorada até 25% (vinte e
cinco por cento) para transagdoes realizadas apos este eventual aumento.

Tributacao dos Cotistas — Enquadramento para fins fiscais

O tratamento tributario descrito abaixo para os Cotistas so se aplica caso o Fundo cumpra os limites de
diversificacdo e as regras de enquadramento constantes na Instrucdo CVM 578 e a regra de composigao
de carteira prevista na redacdo vigente da Lei n® 11.312/06.

Cotista Pessoa Fisica residente para fins fiscais no Brasil

Os rendimentos auferidos na amortizagdo ou no resgate das Cotas, inclusive quando decorrentes da
liquidagdo do Fundo, ficam sujeitos a incidéncia do Imposto de Renda Retido na Fonte (“IRRE") 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 alienagdo de Cotas serdo tributados pelo IR a aliquota
de 15% (quinze por cento), sob a sistematica de ganhos liquidos no caso de operacéo realizada em bolsa
e sob a sistematica de apuragdo de ganhos de capital no caso de operac¢des realizadas fora de bolsa.

Cotista Pessoa Juridica residente para fins fiscais no Brasil

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 amortizagdo ou resgate e o custo de aquisi¢cdo das Cotas. Os ganhos
auferidos na alienacdo de Cotas serdo tributados pelo IR a aliquota de 15% (quinze por cento), sob a
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sistematica de ganhos liquidos no caso de operacéo realizada em bolsa ou fora de bolsa. Em qualquer
caso, a tributacdo do IRRF ou sob a sistematica de ganhos liquidos, quando aplicavel, da-se como
antecipacdo da tributacdo corporativa das pessoas juridicas.

Cotistas Ndo-Residentes no Brasil

Na hipétese de o Fundo ter Cotista Nao-Residente que invista nos mercados financeiro e de capitais
brasileiros por meio da Resolucdo CMN n° 4.373, de 29 de setembro de 2014, conforme alterada
("Cotista INR") é aplicavel tratamento tributario especifico determinado em funcao de residirem ou nao
em pais ou jurisdi¢do tributacao favorecida, conforme listadas na Instru¢cdo Normativa n® 1.037, de 4 de
junho de 2010, conforme alterada (“JTE").

Conceito de JTF

Considera-se JTF o pais ou dependéncia: (i) que ndo tribute a renda; (ii) que tribute a renda a aliquota
maxima inferior a 20% (vinte por cento); ou (iii) cuja legislacdo interna ndo permita acesso a informagdes
relativas a composicdo societdria de pessoas juridicas ou a sua titularidade, ou a identificacdo do
beneficio efetivo de rendimentos atribuidos a nado residentes. O Ministério da Fazenda reduziu de 20%
(vinte por cento) para 17% (dezessete por cento) a aliquota minima da tributacdo da renda para que um
pais ndo seja enquadrado como JTF, nos casos em que os paises, dependéncias e regimes estejam
alinhados com padrdes internacionais de transparéncia fiscal, de acordo com a Portaria MF n° 488, de
28 de novembro de 2014. Importante mencionar que a Medida Proviséria n° 1.152, de 28 de dezembro
de 2022, pretende alterar o conceito de JTF na legislagdo em linha com tal entendimento, a fim de
reduzir a aliquota minima da tributacdo da renda de 20% para 17%. Sera importante acompanhar a
evolucdo dessa Medida Provisoria e sua eventual conversao em lei.

A legislacdo tributaria faz alusdo apenas a investidores que residam em JTF, que se baseia em
interpretagdo formal conforme a IN n° 1.037/10; e ndo aqueles que podem porventura se beneficiar de
regimes fiscais privilegiados (ou "REP"), cujo conceito leva em consideracdo abordagem substantiva.
Destaque-se, no entanto, que até este momento a Instrucdo Normativa n° 1.037/10, cujo Artigo 1° lista
os paises e dependéncias considerados JTF, ndo foi atualizada para refletir a alteracdo na aliquota
minima de 20% (vinte por cento) para 17% (dezessete por cento), conforme modificacdo introduzida
pela citada Portaria.

Para identificacdo do domicilio do Cotista, deve ser considerada a jurisdicdo do investidor que detém
diretamente o investimento no Brasil (i.e., primeiro nivel), nos termos da regulamentagdo da CMN e no
Ato Declaratério Interpretativo ("ADI") n°® 05, de 17 de dezembro de 2019, com excecdo de transacdes
com dolo, simulagéo ou fraude.

Cotistas INR ndo residentes em JTF

Como regra, os rendimentos auferidos na amortizagdo ou no resgate das Cotas, inclusive quando
decorrentes da liquidacdo do Fundo, e na alienacdo de Cotas ficam sujeitos ao IRRF de 15% (quinze por
cento). Os Cotistas INR nao residentes em JTF, contudo, séo elegiveis a aliquota zero do IRRF, desde que
atendam aos requisitos previstos no artigo 3° da Lei 11.312/06.

Isto é, (i) o Cotista INR ndo pode deter, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, 40%
(quarenta por cento) ou mais da totalidade das Cotas do Fundo ou cujas Cotas lhe derem direito ao
recebimento de rendimento superior a 40% (quarenta por cento) do total de rendimentos auferidos
pelo Fundo; (ii) o Fundo ndo pode deter em sua Carteira, a qualquer tempo, titulos de divida em
percentual superior a 5% (cinco por cento) de seu Patrimonio Liquido (ressalvados desse limite as
debéntures conversiveis em agdes, os bonus de subscricdo e os titulos publicos); (iii) o Fundo deve
cumprir os limites de diversificagdo e as regras de investimento estabelecidas pela CVM, que
determinam atualmente que, ao menos, 90% (noventa por cento) do valor de seu Patriménio Liquido
esteja investido em ativos elegiveis incluindo, mas nao apenas, agdes, debéntures conversiveis em a¢des
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e bonus de subscri¢ao; e o (iv) Fundo deve cumprir com os limites de diversificacdo exigidos pela Lei n°
11.312/06, que dispbde que o Fundo tenha seu Patriménio Liquido composto de, no minimo, 67%
(sessenta e sete por cento) de acdes de sociedades andnimas, debéntures conversiveis em a¢des e bonus
de subscricao.

Cotistas INR residentes em JTF

Os Cotistas residentes em JTF ndo sdo elegiveis a aliquota zero do IRRF prevista no artigo 3° da Lei
11.312/06, sujeitando-se ao mesmo tratamento tributario quanto ao IR aplicavel aos Cotistas residentes
no Brasil.

Tributacao dos Cotistas - Desenquadramento para fins fiscais

A legislagdo tributaria 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 a¢des de sociedades
anonimas, debéntures conversiveis e bonus de subscricdo. Considerando que a Politica de Investimento
do Fundo prevé que, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo
devera ser aplicado em cotas do Fundo Investido, o Fundo ndo deve cumprir o requisito de composigdo
de carteira previsto na Lei n® 11.312/06, por ndo atender ao limite de investimento minimo de 67%
(sessenta e sete por cento) de seu patrimonio em ac¢des de sociedades andnimas, debéntures
conversiveis em acdes e bonus de subscricdo, impondo a tributacdo do IR aos Cotistas (conforme
prevista pelo Artigo 2°, §5°, da Lei n® 11.312/06, combinado com o Artigo 1°, da Lei n°® 11.033/04, ambos
refletidos no Artigo 32, § 5°, e no Artigo 6° da IN RFB 1.585).

O tratamento descrito abaixo é aplicavel, portanto, na hipdtese de ndo cumprimento dos requisitos de
composicdo de portfolio previstos na Lei n°® 11.312/06, os quais devem ser atendidos de forma
cumulativa com aqueles previstos na Instrucdo CVM 578.

As regras de tributacao relativas ao IR aplicaveis aos Cotistas no caso do desenquadramento fiscal do
Fundo sédo as seguintes:

Cotistas residentes para fins fiscais no Brasil

Os rendimentos auferidos pelos Cotistas residentes para fins fiscais no Brasil estardo sujeitos a tributagdo
do IRRF prevista pelo Artigo 2°, §5°, da Lei n® 11.312/06, combinado com o artigo 1°, da Lei n® 11.033/04,
ambos refletidos no Artigo 32, § 5° e no artigo 6° da IN RFB 1.585, as aliquotas regressivas variando
conforme segue: 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento) para aplicagdes com prazo até
180 (cento e oitenta) dias, 20% (vinte por cento) para aplicagdes de 181 (cento e oitenta e um) até 360
(trezentos e sessenta) dias, 17,5% (dezessete inteiros e cinco décimos por cento) para aplicagdes de 361
(trezentos e sessenta e um) a 720 (setecentos e vinte) dias e 15% (quinze por cento) para aplicagdes com
prazo superior a 720 (setecentos e vinte) dias. Nesse sentido, apenas distribui¢des realizadas pelo Fundo
ap6s o periodo de 720 (setecentos e vinte dias) submeterdo os Cotistas residentes no Brasil a aliquota
de 15% (quinze por cento).

Cotistas INR ndéo residentes para fins fiscais em JTF
Como regra, os rendimentos auferidos na amortizagdo ou no resgate das Cotas, inclusive quando
decorrentes da liquidacdo do Fundo, e na alienacédo de Cotas ficam sujeitos ao IRRF de 15%.

Cotistas INR residentes para fins fiscais em JTF
Os Cotistas INR residentes em JTF se sujeitam ao mesmo tratamento tributario quanto ao IR aplicavel

aos Cotistas residentes no Brasil (aliquotas regressivas de 22,5% a 15% a depender do prazo de aplicagédo
da carteira).
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IOF
As regras de tributacdo relativas ao IOF aplicaveis aos Cotistas sdo as seguintes:

IOF/Titulos

O IOF/Titulos incidente sobre as negocia¢des 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 operacédo, em
funcgédo do prazo, conforme tabela anexa do Decreto n® 6.306/2007, sendo o limite igual a zero apos 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 transa¢des ocorridas apds este
eventual aumento.

IOF/Cémbio

As operacbes de cambio para ingressos e remessas de recursos, inclusive aquelas realizadas por meio
de operag¢des simultaneas de cambio, conduzidas por Cotistas INR, independentemente da jurisdi¢do
de residéncia, desde que vinculadas as aplicagdes no Fundo, estdo sujeitas atualmente ao |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 transacdes
ocorridas apos este eventual aumento.

Regras aplicdveis a certos Investidores

Certos cotistas podem estar sujeitos a regime de tributagdo especifico, ndo se aplicando a eles o
tratamento tributario descrito acima e podendo ser aplicavel dispensa de retencdo do IRRF em certos
casos, incluindo entidades de previdéncia, entre outros investidores institucionais listados no artigo 71
da IN RFB 1.585, ou aplicacdes realizadas por outros fundos de investimentos.

14.3. Divulgacao de Informagoes do Fundo e Acesso aos Documentos da Oferta

Para mais esclarecimentos a respeito da Oferta e do Fundo, bem como para obten¢do de cépias deste
Prospecto Definitivo, do Regulamento, do Anuncio de Inicio, do Anuncio de Encerramento, de eventuais
anuncios de retificacdo, bem como de quaisquer avisos ou comunicados relativos a Oferta, até o
encerramento da Oferta, os interessados deverdo dirigir-se a sede do Administrador, do Gestor, do
Coordenador Lider e da CVM, nos enderecos e websites indicados abaixo.

Coordenador Lider
https://framcapital.com (neste website, acessar os documentos aplicdveis ao Fram Capital Floresta
Feeder Fundo de Investimento em Participagdes Multiestratégia).

Administrador

https://www.xpi.com.br/administracao-fiduciaria (neste website, acessar “Fundos de Investimento”,
selecionar “Fram Capital Floresta Feeder Fundo de Investimento em Participagbes Multiestratégia” e, em
seguida, selecionar o documento desejado).

CVM

https://www.gov.br/cvm/pt-br (neste website, em “Pesquisa de Dados”, clicar em “Fundos de
Investimento”, clicar em "Fundos Registrados”, digitar “Fram Capital Floresta Feeder Fundo de
Investimento em Participagdes Multiestratégia”, digitar o nimero que aparece ao lado e clicar em
“Continuar”, clicar em "Fundos Registrados”, digitar “Fram Capital Floresta Feeder Fundo de Investimento
em Participacbes Multiestratégia”, clicar em “Documentos Eventuais”, em seguida selecionar o
documento desejado na aba "Tipo de Documento”, indicar a respectiva data na aba "Data”, clicar em
“Exibir” e, entdo, no link do “Anuncio de Inicio”, “Prospecto”, “Anuncio de Encerramento” ou outra opg¢ao
desejada).
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Disponibilizacio do Regulamento

O Regulamento e demais informacdes do Fundo estdo disponiveis nos sites do Administrador, do
Gestor, do Coordenador Lider e da CVM, a sequir indicados:

Coordenador Lider
https://framcapital.com (neste website, acessar os documentos aplicdveis ao Fram Capital Floresta
Feeder Fundo de Investimento em Participacdes Multiestratégia).

Administrador

https://www.xpi.com.br/administracao-fiduciaria (neste website, acessar “Fundos de Investimento”,
selecionar “Fram Capital Floresta Feeder Fundo de Investimento em Participagdes Multiestratégia” e, em
seguida, selecionar o documento desejado).

CVM

www.gov.br/cvm/pt-br (neste website, em “Pesquisa de Dados”, clicar em “Fundos de Investimento”,
clicar em "Fundos Registrados”, digitar “Fram Capital Floresta Feeder Fundo de Investimento em
Participacbes Multiestratégia”, digitar o nimero que aparece ao lado e clicar em “Continuar”, clicar em
“Fundos Registrados”, digitar “Fram Capital Floresta Feeder Fundo de Investimento em ParticipacGes
Multiestratégia”, e, entdo, selecionar o documento desejado).
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Para os fins deste Prospecto Definitivo, os termos e expressdes em letra mailscula utilizados terdo os
significados atribuidos a eles abaixo.

Outros termos e expressdes contidos neste Prospecto Definitivo que ndo tenham sido definidos nesta
Secdo terdo o significado que Ihes for atribuido no Regulamento ou na Resolucdo CVM 160.

“Administrador”:

significa a XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS
E VALORES MOBILIARIOS S.A. inscrita no CNPJ sob o n°
02.332.886/0001-04, situada na Avenida Ataulfo de Paiva, n°® 153, 5° e
8° andares, Leblon, na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, sociedade devidamente autorizada pela CVM a administrar
carteiras de titulos e valores mobiliarios, mediante o Ato Declaratério
n° 10.460, expedido em 26 de junho de 2009;

"ANBIMA": significa a Associa¢do Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro
e de Capitais;

“Anuncio de significa o anuncio informando o encerramento e o resultado da Oferta,

Encerramento™ a ser divulgado nas paginas da rede mundial de computadores do

Administrador, do Gestor, do Coordenador Lider e da CVM, nos termos
da Resolucdo CVM 160;

“Anuncio de Inicio”:

significa o andncio de inicio da Oferta, a ser divulgado nas paginas da
rede mundial de computadores do Administrador, do Gestor, do
Coordenador Lider e da CVM, nos termos da Resolucdo CVM 160;

"Ato de Aprovacao da

Oferta”:

significa o “Instrumento Particular de Alteracdo do Fram Capital Floresta
Feeder Fundo de Investimento em Participacbes Multiestratégia”,
aprovado pelo Administrador em 31 de marco de 2023;

“Ato de Constituicdo":

significa o “Instrumento Particular de Constituicdo do Fram Capital
Floresta Feeder Fundo de Investimento em Participagdes
Multiestratégia”, aprovado pelo Administrador em 28 de marco de 2023;

"Assembleia Geral":

significa a assembleia geral de Cotistas do Fundo;

IIB3II:

significa a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao;

“Banco Central”:

significa o Banco Central do Brasil;

“Capital Autorizado":

significa o limite até o qual o Gestor poderd, a seu exclusivo critério, e
caso entenda pertinente para fins do cumprimento da Politica de
Investimento do Fundo, deliberar e instruir o Administrador a realizar a
emissdo de novas Cotas do Fundo sem a necessidade de aprovagao pela
Assembleia Geral de Cotistas. O Capital Autorizado do Fundo esta
limitado a R$10.000.000,00 (dez milhdes de reais), devendo ser
considerado, para fins de calculo desse limite, inclusive (a) a totalidade
do Capital Comprometido no ambito das Primeira Emissao, e (b) o Limite
de Conversao e Subscricao;

59




FRAM
CAPITAL

"Capital Integralizado™:

significa a soma dos valores das Cotas que deverdo ser integralizadas a
vista, em moeda corrente nacional, por cada um dos Cotistas, nas
condicdes dispostas em cada Compromisso de Investimento;

"CNPJ":

significa o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica;

"Codigo ANBIMA"™:

significa o “Codigo de Administracdo de Recursos de Terceiros da
ANBIMA”", vigente a partir de 3 de janeiro de 2022, e reeditado de
tempos em tempos;

"

Cédigo Civil™:

significa a Lei n°® 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada;

"Compromisso de
Investimento”:

significa o compromisso de investimento de Cotas que cada Cotista
devera celebrar no ambito da Primeira Emissdo e devera constar, dentre
outras informacdes e conforme o caso, (i) o nome e qualificagdo do
Cotista, (ii) o niumero de Cotas subscritas, e (iii) o preco de subscricdo
e o valor total a ser integralizado a vista, em moeda corrente nacional,
pelo respectivo subscritor;

"Condicbes
Precedentes”:

significa o cumprimento dos deveres e obrigacdes relacionados a
prestacdo dos servicos do Coordenador Lider objeto do Contrato de
Distribuicdo, que estd condicionado ao atendimento de todas as
condicbes precedentes, consideradas condicdes suspensivas nos
termos do artigo 125 do Coédigo Civil, descritas no Contrato de
Distribuicao;

4

"Conflito de Interesses":

significa toda matéria, operagdo, contratacdo ou situacdo que esteja
definida no Capitulo XXII do Regulamento e/ou possa proporcionar
vantagens ou beneficios (i) a determinado Cotista ou grupo de
Cotistas; (ii) a representantes e prepostos de um determinado Cotista
ou grupo de Cotistas; (iii) ao Administrador; (iv) ao Gestor; ou (v) a
pessoas que participem direta ou indiretamente da gestdo do Fundo
Investido e/ou de uma Sociedade Investida com influéncia na efetiva
gestao e/ou definicdo de suas politicas estratégicas;

“"Coordenador Lider":

significa a FRAM CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituicio financeira, com sede na Cidade de So
Paulo, Estado de Séo Paulo, na Rua Doutor Eduardo de Souza Aranha,
n° 153, 4° andar, Vila Nova Conceicdo, CEP 04543-120, inscrita no CNP)J
sob o n°® 13.673.855/0001-25, devidamente autorizada a prestacado dos
servicos de administracdo de carteira de titulos e valores mobiliarios,
por meio do Ato Declaratério n® 14.623, de 6 de novembro de 2015;

significa as cotas de emissdo e representativas do Patrimdnio Liquido
do Fundo;

"Cotas Adicionais”:

significa as Cotas colocadas junto aos Investidores em razdo do
exercicio da opgdo de Lote Adicional por parte do Gestor, em comum
acordo com o Coordenador Lider;
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"Cotista": significa os titulares das Cotas representativas do patriménio do Fundo,
independente da sua classe;

“Cotista Classe A significa o cotista classe A que subscrever e integralizar as cotas classe
Antecedente”: A na data da abertura da oferta publica referente a Primeira Emissao;

“Critérios de Restituicdo | significa quaisquer valores eventualmente restituidos aos Investidores
de Valores™ no ambito da Oferta, os quais serdo devolvidos sem qualquer
remuneracdo ou correcdo monetaria, sem reembolso de eventuais
custos incorridos e com deducado, caso incidentes, dos valores relativos
aos tributos ou tarifas (incluindo, sem limitacdo, quaisquer tributos
sobre movimentagao financeira aplicaveis, o IOF/Cambio e quaisquer
tributos que venham a ser criados e/ou aqueles cuja aliquota
atualmente equivalente a zero venha a ser majorada), nos termos deste
Prospecto Definitivo;

“Custodiante” significa a SANTANDER CACEIS BRASIL DTVM S.A., sociedade por
acoes, com sede na Rua Amador Bueno, n® 474, 1° andar, Bloco D, na
Cidade de Séo Paulo, Estado de Sdo Paulo, CEP 04752-005, inscrito no
CNPJ sob o n° 62.318.407/0001-19, autorizado pela CVM a prestar
servicos de custddia fungivel de valores mobiliarios por meio do Ato
Declaratério CVM n° 12.676, de 7 de novembro de 2012, na qualidade
de custodiante para prestar os servicos de custddia, tesouraria e
controladoria;

“Custo Unitério de significa o custo incidente sobre o Preco de Emissdo, o qual devera ser
Distribuicdo™ arcado pelos investidores interessados em subscrever as Cotas

destinado ao pagamento ao Coordenador Lider das comissdes de
coordenacdo, estruturagdo e distribuicdo das Cotas;

"CVM": significa a Comissdo de Valores Mobiliarios;

“Dia Util": significa qualquer dia, exceto (i) sabados, domingos ou feriados
nacionais, no Estado ou na Cidade de Sao Paulo; (ii) dias em que, de
acordo com o calendario da Federagcdo Brasileira de Bancos
(FEBRABAN), ndo houver expediente bancario nacional; e (iii) aqueles
sem expediente na B3;

“"Documentos da Oferta”: | significa, quando referidos em conjunto, o Compromisso de
Investimento, o Termo de Adesdo ao Regulamento, este Prospecto
Definitivo, a versao vigente do Regulamento na data de divulgacdo do
Prospecto Definitivo, o Anuncio de Inicio, o Anuncio de Encerramento,
o material publicitario e eventuais materiais de apoio a apresentacdes
para potenciais Investidores;

"Escriturador”: significa o Custodiante;

"Fatores de Risco”: significa os fatores de risco, ndo exaustivos, a serem observados pelos
investidores quando da decisdo de realizacdo de investimento no
Fundo, conforme disposto no Regulamento e neste Prospecto
Definitivo;
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"EGC": significa o Fundo Garantidor de Créditos;
"EIP" significa os fundos de investimento em participagdes multiestratégia;
"Fundo”: significa o FRAM CAPITAL FLORESTA FEEDER FUNDO DE

INVESTIMENTO EM PARTICIPAGCOES MULTIESTRATEGIA, inscrito no
CNPJ sob o n® 50.119.162/0001-11;

"

“"Fundo Investido™:

significa o FRAM CAPITAL FLORESTA MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA, inscrito no
CNPJ sob o n° 37.388.195/0001-07;

"Gestor":

significa a FRAM CAPITAL - GESTAO DE ATIVOS LTDA., sociedade
limitada, com sede na Cidade de Séo Paulo, Estado de Sao Paulo, na
Rua Dr. Eduardo de Souza Aranha, 153, 4° andar, Vila Nova Conceicao,
CEP 04543-120, inscrita no CNPJ sob o n°® 08.157.028/0001-49,
autorizada a atuar como gestor de recursos pela CVM, por meio do Ato
Declaratério n° 8.928, de 24 de agosto de 2006;

“Instrucao CVM 578":

significa a Instrucdo da CVM n° 578, de 30 de agosto de 2016, conforme
alterada;

“Investidores”:

significa os Investidores Qualificados, que sejam residentes,
domiciliados ou com sede no Brasil, ou investidores ndo residentes, que
sejam pessoas fisicas ou pessoas juridicas, que se proponham a realizar
investimentos no Fundo;

“Investidores

tem o significado atribuido nos termos do artigo 12 da Resolu¢do CVM

Qualificados™: 30, conforme alterada;

"IPCA™: significa o indice de Preco ao Consumidor Amplo calculado e divulgado
pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE;

"IOF"™: significa o imposto sobre operacdes de crédito, cdAmbio e seguro ou
relativas a titulos ou valores mobilidrios previsto no Artigo 153, V, da
Constituicdo Federal de 1988 e regulamentado pela legislagdo
complementar;

"IR": significa o imposto sobre a renda e proventos de qualquer natureza

previsto no Artigo 153, Ill, da Constituicio Federal de 1988 e
regulamentado pela legislacdo complementar;

“Janela de Conversdo”:

significa o 24° (vigésimo quarto) més contado da data da segunda
emissdo de cotas do Fundo Investido, no qual os Cotistas Classe A
Antecedentes poderdo realizar Solicitagdes de Conversdo e/ou
Solicitagdes de Subscricdo, nos termos do Artigo 24 do Regulamento;

“Justa Causa”:

significa, conforme determinado por sentenca arbitral final ou sentenca
judicial contra a qual ndo caiba recurso com efeitos suspensivos, a préatica
dos seguintes atos ou situagdes pelo Gestor, exceto nos casos em que
tais atos ou situacdes sejam resultantes de casos fortuitos ou for¢a maior:
(i) comprovada culpa grave, dolo, ma-fé e/ou violagdo material no
desempenho de suas fungdes, deveres e no cumprimento de suas
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obrigagdes nos termos do Regulamento ou do regulamento do Fundo
Investido; (ii) comprovada violacdo material de suas obrigacdes nos
termos da legislagdo e regulamentagdo aplicaveis; e (iii) comprovada
fraude no cumprimento de suas obrigacdes previstas no Regulamento.
Caso seja configurada “Justa Causa”, conforme esta definicdo, em razéo
da conduta de profissional(is) do Gestor, o Gestor ndo podera ser
destituido com Justa Causa caso o Gestor desligue o(s) profissional(is)
que se engajou(aram) na referida conduta e compense financeiramente
o Fundo por qualquer prejuizo efetivo que tal conduta tenha
eventualmente causado ao Fundo no prazo de 10 (dez) dias apos a
sentenga arbitral final ou sentenca judicial contra a qual ndo caiba
recurso;

"Lei de Arbitragem™: significa a Lei n.° 9.307, de 23 de setembro de 1996, conforme alterada;

“Lei Anticorrupcao significa a Lei n.° 12.846, de 1° de agosto de 2013, conforme alterada;
Brasileira":

“Limite de Conversdo e significa, conforme disposto nos Compromissos de Investimento dos
Subscricao™: Cotistas Classe A Antecedentes, a quantidade maxima (i) de cotas
classe B que poderdo ser resultado de conversdo, em razédo do envio
de uma Notificacdo de Conversao, e/ou (ii) subscritas, em razdo do
envio de uma Notificacdo de Subscricdo;

"Lote Adicional”: significa a possibilidade, a critério do Gestor, do Montante Inicial da
Oferta ser acrescido em até 25% (vinte e cinco por cento), ou seja, em
até 10.500 (dez mil) Cotas Adicionais, nas mesmas condicGes das Cotas
inicialmente ofertadas, a critério do Gestor, em comum acordo com o
Coordenador Lider;

"Montante Inicial da significa a emissdo e colocacdo de 40.000 (quarenta mil) Cotas,
Oferta": totalizando o montante de R$40.000.000,00 (quarenta milhGes de reais),
sem considerar a emissao de Cotas Adicionais;

“Montante Minimo da significa a subscricdo minima de 10.000 (dez mil) Cotas, totalizando o
Oferta™ montante minimo de R$10.000.000,00 (dez milh&es de reais);

“Montante Total da significa a emissdo e colocacdo de 50.000 (cinquenta mil) Cotas,
Oferta": totalizando o montante de R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes reais),
considerando a emissdo de Cotas Adicionais;

"Oferta” significa a distribuicdo de Cotas da Primeira Emissdo, nos termos deste
Prospecto Definitivo e dos demais Documentos da Oferta;

“Outros Ativos™: significam os ativos financeiros em que poderao ser alocados os recursos
do Fundo que nao foram aplicados no Fundo Investido, com objetivo de
prover liquidez a carteira, bem como de arcar com os Encargos do Fundo,
nos termos do Regulamento: (i) titulos publicos federais, em opera¢des
finais e/ou compromissadas; (ii) titulos de emissdo do Tesouro Nacional
ou do Banco Central, observado, ainda, que a Assembleia Geral de
Cotistas podera aprovar novos ativos financeiros a serem investidos pelo
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Fundo, conforme o caso; e (iii) outros ativos permitidos pela Instrucdo
CVM 578 e/ou pela Resolugdo CVM 175, conforme o caso;

“Partes Relacionadas”:

significa qualquer funcionario, diretor, sdcio ou representante legal,
cOnjuges e/ou parentes até o 2° (segundo) grau em linha reta do
Administrador e do Gestor, sociedades controladoras, controladas,
coligadas, subsidiarias ou que estejam sob controle comum em relacdo
ao Administrador e/ou ao Gestor, conforme aplicavel, e fundos de
investimento e/ou carteiras de titulos e valores mobilidrios
administrados pelo Administrador e/ou geridos pelo Gestor;

“Patrimonio Inicial
Minimo":

significa o patriménio liquido inicial minimo estabelecido para
funcionamento do Fundo, no valor de R$1.000.000.00 (um milhdo de
reais);

"Patrimonio Liquido”:

significa o patriménio liquido do Fundo, o qual devera ser constituido
por meio da soma do (i) disponivel, (ii) do valor da carteira, e (iii) dos
valores a receber, deduzidas de tal soma as Exigibilidades no periodo;

"Periodo de
Distribuicdo™:

significa o periodo de 180 (cento e oitenta) dias, iniciado com a
divulgacdo do Anuncio de Inicio, durante o qual o Coordenador Lider
podera efetuar a colocagdo das Cotas junto ao seu publico-alvo;

"Pessoas Vinculadas”:

significa, nos termos do artigo 2°, inciso Xl da Resolugdo CVM 35, de
26 de maio de 2021, conforme alterada, e do artigo 1°, paragrafo unico,
XVI da Resolucdo CVM 160, os investidores que sejam (i) controladores
diretos ou indiretos, e/ou administradores do Fundo, do Administrador,
do Gestor, do Coordenador Lider, ou outras pessoas vinculadas a
Oferta, bem como seus respectivos cdnjuges ou companheiros, seus
ascendentes, descendentes e colaterais até o 2° grau, sejam eles pessoa
fisica ou juridica; (ii) administradores, funcionéarios, operadores e
demais prepostos do Coordenador Lider, que desempenhem atividades
de intermediacdo ou de suporte operacional no ambito da Oferta; (iii)
agentes autdbnomos que prestem servicos ao Coordenador Lider, desde
que diretamente envolvidos na intermediacdo ou que desempenhem
atividades de suporte operacional no ambito da Oferta; (iv) demais
profissionais que mantenham, com o Coordenador Lider, contrato de
prestacdo de servicos diretamente relacionados a atividade de
intermediacdo ou de suporte operacional no ambito da Oferta; (v)
pessoas naturais que sejam, direta ou indiretamente, controladoras ou
participem do controle societdrio do Coordenador Lider; (vi)
sociedades controladas, direta ou indiretamente, pelo Coordenador
Lider ou por pessoas a ele vinculadas, desde que diretamente
envolvidos na Oferta; (vii) conjuge ou companheiro e filhos menores
das pessoas mencionadas nos itens “ii" a “iv" acima; e (viii) clubes e
fundos de investimento cuja maioria das cotas pertenca a pessoas
elencadas acima, salvo se geridos discricionariamente por terceiros que
nao sejam as pessoas elencadas acima;
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"Preco de Emissao™:

para fins da Primeira Emissao, significa o preco pelo qual as Cotas serdo
emitidas, subscritas e integralizadas, equivalente ao seu valor nominal
unitario de R$1.000,00 (mil reais);

"Primeira Emissdo”

significa a 12 (primeira) emissdo de cotas do Fundo;

"Regulamento”:

significa o regulamento do Fundo;

"Resolucdao CVM 30"

significa a Resolu¢do da CVM n° 30, de 11 de maio de 2021, conforme
alterada;

"Resolucdo CVM 160"

significa a Resolugao da CVM n° 160, de 13 de julho de 2022, conforme
alterada;

significa os regimes préprios de previdéncia social instituidos pela
Unido, pelos Estados, pelo Distrito Federal e pelos Municipios,
conforme definidos na Resolucdo CMN 4.963;

“Sociedades Alvo":

significam (i) a Samauma; e (ii) as companhias, abertas ou fechadas,
que se enquadrem no conceito de Ativos Alvo e que busquem realizar
investimentos nos termos do Artigo 13, incisos “(i)" a “(iii)" do
Regulamento;

“Seguradoras”

significa as sociedades seguradoras, sociedades de capitalizagdo e
resseguradores locais, conforme definidos na Resolugdo CMN 4.993;

"Sociedades Investidas”:

Significam (i) a Samauma; e (ii) outras Sociedades-Alvo cujos valores
mobiliarios tenham sido adquiridos, subscritos ou atribuidos ao Fundo
Investido, nos termos do Regulamento e do regulamento do Fundo
Investido;

"Solicitacdo de
Conversao™:

significa a solicitacdo de conversdo de cotas classe A detidas por
Cotistas Classe A Antecedentes em cotas classe B, a ser realizada
durante a Janela de Conversao e na forma do Artigo 24, inciso “(i)” do
Regulamento, por meio do envio ao Administrador do Formulario de
Notificacdo de Conversao;

"Solicitacdo de
Subscricao™

significa a solicitagdo de subscricdo de cotas classe B por Cotistas
Classe A Antecedentes, a ser realizada durante a Janela de Conversao e
na forma do Artigo 24, inciso “(ii)" do Regulamento, por meio do envio
ao Administrador do Formulario de Notificacdo de Subscricdo;

“Taxa de Administracdo”:

significa a remuneracao devida ao Administrador, calculada nos termos
do Artigo 31 do Regulamento; e

“Termo de Adesao”:

significa o termo que o investidor devera assinar ao aderir ao Fundo.
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06 de abril de 2023.
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REGULAMENTO DO

FRAM CAPITAL FLORESTA FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO

EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA

CAPITULO |
DEFINICOES

Artigo 1. Definiges. Para fins deste Regulamento, as expressdes abaixo listadas, quando escritas
em letra maiuscula, terdo os significados atribuidos neste Artigo:

"Administrador”

"

Amortizacoes”

“"ANBIMA"

"Assembleia Geral

de

Cotistas”

"Ativos no Exterior”

"B3"

"Banco Central”

"BR GAAP”

“Capital Autorizado”

significa a XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO,
TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicio financeira,
com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro,
na Avenida Ataulfo de Paiva, n°® 153, 5° e 8° andares, Leblon, CEP
22440-032, inscrita no CNPJ sob o n° 02.332.886/0001-04,
sociedade devidamente autorizada pela CVM a exercer a
atividade de administrador de carteira de titulos e valores
mobiliarios, conforme Ato Declaratério CVM n° 10.460, de 26 de
junho de 2009.

significam as quantias efetivamente distribuidas pelo Fundo aos
Cotistas na forma de amortizagdes de Cotas, conforme disposto
na Instrucdo CVM 578 e/ou na Resolucdo CVM 175, conforme
aplicavel.

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

significa a assembleia geral de cotistas, com atribuicdes e
funcionamento regulados pelas disposicdes previstas no
Capitulo XV deste Regulamento.

significam os ativos no exterior que poderdo ser adquiridos
diretamente pelo Fundo Investido, nos termos do Artigo 13,
inciso “(iii)" deste Regulamento.

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

significa o Banco Central do Brasil.

significam os principios contabeis geralmente aceitos no Brasil e
contempla todo o arcabougo normativo, legal e principiologico

que rege a ciéncia contabil no Brasil.

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 19, Paragrafo
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"Capital Comprometido”

"Capital Integralizado”

"Classes”

"

Cdédigo ANBIMA”

" "

Cédigo Civil

"Cédigo de Processo Civil”

"Compromisso

de

Investimento”

"Conflito de Interesse”

Primeiro, inciso “(ii)” deste Regulamento.

tem o significado que Ihe é atribuido no Artigo 19, caput, e no
Anexo Il ou Anexo Ill, conforme o caso, ambos deste
Regulamento.

significa a soma dos valores das Cotas que deverdo ser
integralizadas a vista, em moeda corrente nacional, por cada um
dos Cotistas, nas condi¢des dispostas em cada Compromisso de
Investimento.

significam (i) as classes de Cotas A, a serem emitidas nos termos
deste Regulamento, e (ii) as classes de Cotas B, resultado das
potenciais Solicitagdes de Conversdo e/ou Solicitacbes de
Subscricdo, conforme disposto no Artigo 24, deste
Regulamento.

significa o "Codigo de Administracdo de Recursos de Terceiros”,
conforme alterado, publicado pela ANBIMA.

significa a Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme
alterada.

significa a Lei n°® 13.105, de 16 de margo de 2015, conforme
alterada.

significa o compromisso de investimento de Cotas Classe A e/ou
Cotas Classe B que cada Cotista devera celebrar no ambito da
Primeira Emissdo e/ou de Ofertas Subsequentes, no qual devera
constar, dentre outras informacdes e conforme o caso, (i) o
nome e qualificacdo do Cotista, (ii)) o nimero de Cotas
subscritas, e (iii) o preco de subscricdo e o valor total a ser
integralizado a vista, em moeda corrente nacional, pelo
respectivo subscritor.

significa toda matéria, operacdo, contratagcdo ou situacdo que
esteja definida no Capitulo XXII deste Regulamento e/ou possa
proporcionar vantagens ou beneficios (i) a determinado Cotista
ou grupo de Cotistas; (ii) a representantes e prepostos de um
determinado Cotista ou grupo de Cotistas; (iii) ao
Administrador; (iv) ao Gestor; ou (v) a pessoas que participem
direta ou indiretamente da gestdo do Fundo Investido e/ou de
uma Sociedade Investida com influéncia na efetiva gestdo e/ou
definicdo de suas politicas estratégicas.
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"Cotas Classe A"

"Cotas Classe B"

"Cotas”

"Cotista Classe

Antecedente”

"Cotista Classe A"
"Cotista Classe B”

"Cotista”

"Créditos de Carbono”

“Custodiante”

significam as cotas da classe A que venham a ser emitidas pelo
Fundo, e cujas caracteristicas estdo relacionadas no Artigo 17,
Paragrafo Primeiro, inciso “(i) deste Regulamento.

significam as cotas da classe B que venham a ser emitidas pelo
Fundo, e cujas caracteristicas estdo relacionadas no Artigo 17,
Paragrafo Primeiro, inciso (ii) deste Regulamento.

significam, indistintamente, as (i) Cotas Classe A, e (ii) Cotas
Classe B.

significa o Cotista Classe A que subscrever e integralizar as Cotas
Classe A (i) no ambito da segunda emissao do Fundo Investido,
ou, conforme o caso (ii) em até 120 (cento e vinte) dias corridos,
a contar da publicagdo do anuincio de encerramento da segunda
emissao do Fundo Investido.

significa o cotista detentor de Cotas Classe A.
significa o cotista detentor de Cotas Classe B.

significam as pessoas fisicas ou juridicas, fundos de investimento
ou comunhdo de interesses, classificados ao menos como
“Investidores Qualificados” que sejam titulares de Cotas.

significam, com relagdo aos ativos que possam vir a ser
adquiridos pelas Sociedades Investidas, os certificados
representativos de 1 (uma) tonelada de dioxido de carbono
(CO% que foi removida ou deixou de ser emitida na atmosfera,
0s quais deverdao ser emitidos de acordo com um padrao de
certificacdo nacional e/ou internacionalmente reconhecido, ou,
conforme  operacionalizados, podem  significar titulos
representativos de direitos de emissdo de gases de efeito estufa,
originados pela reducdo da emissdo de dioxido de carbono ou
remogdo de didxido de carbono da atmosfera, emitidos por
autorizacdo de autoridade governamental no Brasil ou em
jurisdicdo estrangeira, desde que registrados em sistema de
registro e de liquidagdo financeira de ativos autorizado pela
CVM ou pelo Banco Central do Brasil ou negociados em
mercado administrado por entidade administradora de mercado
organizado autorizado pela CVM.

significa o SANTANDER CACEIS BRASIL DTVM S.A., sociedade
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"CVM"

"Data da Primeira

Integralizacdo”

"Dia Util"

"Disputa”

"Distribuidor”

"Empresa de Auditoria”

"

Encargos”

"

Equipe-Chave”

"

Exigibilidades”

por a¢des, com sede na Rua Amador Bueno, n° 474, 1° andar,
Bloco D, na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, CEP
04752-005, inscrito no CNPJ sob o n° 62.318.407/0001-19,
autorizado pela CVM a prestar servicos de custodia fungivel de
valores mobiliarios por meio do Ato Declaratério CVM n° 12.676,
de 7 de novembro de 2012, na qualidade de custodiante para
prestar os servicos de custddia, tesouraria e controladoria das
Cotas.

significa a Comisséo de Valores Mobiliarios.

significa a primeira data de integralizacdo das Cotas da Primeira
Emissdo.

significa qualquer dia, exceto (i) sdbados, domingos ou feriados
nacionais, no Estado ou na Cidade de Sao Paulo; (ii) dias em que,
de acordo com o calendéario da Federagao Brasileira de Bancos
(FEBRABAN), ndo houver expediente bancario nacional; e (iii)
aqueles sem expediente na B3.

significa toda e qualquer disputa oriunda ou relacionada ao
Regulamento, inclusive quanto a sua existéncia, validade,
eficacia, interpretacdo, execugdo e/ou extincdo envolvendo
quaisquer dos Cotistas e quaisquer prestadores de servicos do
Fundo, inclusive seus sucessores a qualquer titulo.

significa a entidade do sistema de distribuicdo de valores
mobilidrios, contratada pelo Fundo, representado pelo
Administrador, para efetuar a distribuicdo das Cotas, nos termos
da Resolucdo CVM 160.

significa uma empresa de auditoria independente registrada na
CVM, a ser selecionada pelo Gestor dentre a (i) Ernst &
Young; (ii) KPMG; (iii) Deloitte; (iv) PricewaterhouseCoopers.

sdo as despesas, encargos, taxas e demais obrigacbes previstas
na regulamentacdo aplicdvel e no Capitulo XVII deste
Regulamento.

significam os membros integrantes da equipe-chave do Gestor
e a descricdo dos seus perfis, de acordo com o Anexo | deste

Regulamento, conforme exigéncia do Cédigo ANBIMA.

significam as obrigacdes e os Encargos, incluindo as provisées
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"Fundo”

"

"Fundo Investido

"Gestor”

“IcC”

“Instrucao CVM 476"

"Instrucdo CVM 578"

“Instrucao CVM 579"

"

"Investidores Qualificados’

“IPCA”
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registradas nas demonstracdes contabeis do Fundo, inclusive
para pagamento da Taxa de Administracdo e outras taxas que
venham a ser devidas.

significam, indistintamente, os Fundos de Investimentos em
Participacdes Multiestratégia.

significa o FRAM CAPITAL FLORESTA FEEDER FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA,
com CNPJ a ser emitido pela CVM no momento de seu registro.

significa o FRAM CAPITAL FLORESTA MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPA(;f)ES MULTIESTRATEGIA,
inscrito no CNPJ sob o n° 37.388.195/0001-07.

significa a FRAM CAPITAL - GESTAO DE ATIVOS LTDA.,
sociedade limitada, com sede na Rua Dr. Eduardo de Souza
Aranha, 153, 4° andar, Vila Nova Conceicdo, CEP 04543-120,
inscrita no CNPJ sob o n°® 08.157.028/0001-49, autorizada a atuar
como gestor de recursos pela CVM, por meio do Ato
Declaratorio n® 8.928, de 24 de agosto de 2006.

significa a Camara de Arbitragem Internacional.

significa a Instrucdo CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009,
atualmente revogada pela Resolucdo CVM 160.

significa a Instrucdo da CVM n° 578, de 30 de agosto de 2016,
conforme alterada, que dispde sobre a constituicdo, o
funcionamento e a administragdo de FIP.

significa a Instrucdo da CVM n° 579, de 30 de agosto de 2016,
conforme alterada, que disp&e sobre a elaboracdo e divulgagdo
das demonstracGes contabeis de FIP.

significam os investidores definidos no Artigo 12 da Resolugéo
CVM 30.

significa o Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo,
divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, ou
qualquer outro indice que venha a substitui-lo e que adote
metodologia de apuracdo e célculo semelhante.
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“Janela de Conversdo”

“Justa Causa”

“Lei 11.312"

"Lei Anticorrupcao Brasileira”

"Lei das S.A."

“Lei de Arbitragem”

"Limite _de Conversao e
Subscricdo”

significa o 24° (vigésimo quarto) més contado da data da
segunda emissdo de cotas do Fundo Investido, no qual os
Cotistas Classe A Antecedentes poderdo realizar Solicitacdes de
Conversdao e/ou Solicitacbes de Subscricdo, nos termos do
Artigo 24 deste Regulamento.

significa, conforme determinado por sentenca arbitral final ou
sentenca judicial contra a qual ndo caiba recurso com efeitos
suspensivos, a pratica dos seguintes atos ou situagdes pelo
Gestor, exceto nos casos em que tais atos ou situa¢des sejam
resultantes de casos fortuitos ou forca maior: (i) comprovada
culpa grave, dolo, méa-fé e/ou violagdo material no desempenho
de suas fung¢des, deveres e no cumprimento de suas obrigagdes
nos termos deste Regulamento ou do regulamento do Fundo
Investido; (ii) comprovada violagcdo material de suas obrigagdes
nos termos da legislacdo e regulamentagdo aplicaveis; e (iii)
comprovada fraude no cumprimento de suas obrigacbes
previstas neste Regulamento. Caso seja configurada “Justa
Causa”, conforme esta definicdo, em razdo da conduta de
profissional(is) do Gestor, o Gestor ndo podera ser destituido
com Justa Causa caso o Gestor desligue o(s) profissional(is) que
se engajou(aram) na referida conduta e compense
financeiramente o Fundo por qualquer prejuizo efetivo que tal
conduta tenha eventualmente causado ao Fundo no prazo de 10
(dez) dias apds a sentenca arbitral final ou sentenca judicial
contra a qual ndo caiba recurso.

significa a Lei n° 11.312, de 27 de junho de 2006, conforme
alterada.

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.

significa, conforme disposto nos Compromissos de Investimento
dos Cotistas Classe A Antecedentes, a quantidade maxima (i) de
Cotas Classe B que poderdo ser resultado de conversdo, em
razdo do envio de uma Notificagdo de Conversdo, e/ou (ii)
subscritas, em razdo do envio de uma Notificagdo de Subscricao.
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“Liguidacdo”

"Notificacdo de
Conversao”

"Notificacdo de
Subscricdo”

"Ofertas Subsequentes”

"Qutros Ativos”

"Padrdo de Certificacdo dos
Créditos de Carbono”

"Partes Relacionadas”

"Patrimonio Liquido”

"Periodo de Desinvestimento”

significa o encerramento do Fundo, conforme definido na
Instrucdo CVM 578 e na Resolucdo CVM 175, conforme aplicavel,
bem como no Capitulo XIX deste Regulamento.

significa a “Notificacdo de Conversdo”, conforme disposto no
Artigo 24, inciso “(i)" e no Anexo IV deste Regulamento.

significa a “Notificacdo de Subscricdo”, conforme disposto no
Artigo 24, inciso “(ii)" e no Anexo V deste Regulamento.

significam as novas emissdes de Cotas do Fundo realizadas
posteriormente a Primeira Emissdo, nos termos da Resolucdo
CVM 160.

significam os ativos financeiros em que poderao ser alocados os
recursos do Fundo que néo forem aplicados no Fundo Investido,
com objetivo de prover liquidez a carteira, bem como de arcar
com os Encargos, nos termos deste Regulamento: (i) titulos
publicos federais, em operac¢des finais e/ou compromissadas;
(i) titulos de emissdo do Tesouro Nacional ou do Banco Central,
observado, ainda, que a Assembleia Geral de Cotistas podera
aprovar novos ativos financeiros a serem investidos pelo Fundo,
conforme o caso; e (iii) outros ativos permitidos pela Instrugéo
CVM 578 e/ou pela Resolugdo CVM 175, conforme o caso.

significa um padrdo de certificacdo de Créditos de Carbono
nacional e/ou internacionalmente reconhecido.

significa qualquer funcionario, diretor, sdcio ou representante
legal, conjuges e/ou parentes até o 2° (segundo) grau em linha
reta do Administrador e do Gestor, sociedades controladoras,
controladas, coligadas, subsidiarias ou que estejam sob controle
comum em relagdo ao Administrador e/ou ao Gestor, conforme
aplicavel, e fundos de investimento e/ou carteiras de titulos e
valores mobilidrios administrados pelo Administrador e/ou
geridos pelo Gestor.

significa o patrimoénio liquido do Fundo, o qual deverd 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 no periodo.

significa o periodo em que o Fundo Investido realizara
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"Periodo de Investimento”

"Politica de Investimento”

"Prazo de Caréncia Cota

Classe A"

"

Prazo de Duracao”

"Primeira Emissao”

"Regulamento de

Arbitragem”

"

Regulamento”

"Resolucdo CVM 160"

"Resolucdo CVM 175"

desinvestimentos na(s) Sociedade(s) Investida(s), o qual tera
inicio a partir do 1° (primeiro) Dia Util seguinte ao término do
Periodo de Investimento, salvo as excecdes expressamente
previstas neste Regulamento e/ou no regulamento do Fundo
Investido.

significa o periodo em que o Fundo poderd investir no Fundo
Investido, tendo seu (i) inicio na Data da Primeira Integralizacdo,
e (i) término apds 5 (cinco) anos a contar da data da primeira
emissdo do Fundo Investido, nos termos do seu regulamento.

significa a politica de investimento do Fundo, conforme descrita
no Capitulo VI deste Regulamento.

significa o prazo de 36 (trinta e seis) meses a contar da segunda
emissdo do Fundo Investido, para que sejam iniciadas as
amortizacdes das cotas classe A do Fundo Investido, de acordo
com a rentabilidade prioritéria da referida classe disposta no
regulamento do Fundo Investido.

significa o prazo de duracdo do Fundo previsto no Artigo 4 deste
Regulamento.

significa a primeira emissdo de Cotas do Fundo a ser realizada
por meio de oferta publica sob o rito automatico, nos termos da
Resolugdo CVM 160, conforme as condicdes estabelecidas neste
Regulamento.

significa o Regulamento de Arbitragem e Mediacdo da Camara
de Arbitragem Internacional — ICC, em sua versdo em vigor na
data do requerimento de arbitragem.

significa o presente regulamento do Fundo, o qual podera ser
alterado de tempos em tempos nos termos da regulamentacao
em vigor.

significa a Resolucdo da CVM n° 160, de 13 de julho de 2022,
que dispde sobre as ofertas publicas de distribui¢do primaria ou
secundaria de valores mobiliarios e a negociacdo dos valores
mobilidrios ofertados nos mercados regulamentados.

significa a Resolucdo da CVM n° 175, de 23 de dezembro de
2022, que dispde sobre a constituicdo, o funcionamento, a
divulgacdo de informacdes e a prestacdo de servicos de fundos
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"Resolucao CVM 30"

"Samauma”

"Sociedades Investidas”

"Sociedades-Alvo”

"Solicitacdo de Conversdo”

"Solicitacdo de Subscricao”

"Taxa de Administracdo”

de investimento.

A Resolucao CVM 175, ressalvadas eventuais datas
especificas dispostas na regra, entrara em vigor no dia 2 de
outubro de 2023.

significa a Resolugdo da CVM n° 30, de 11 de maio de 2021,
conforme alterada, que dispde sobre o dever de verificacdo da
adequacdo dos produtos, servicos e operagdes ao perfil do
cliente.

significa a SAMAUMA EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS
S.A., sociedade por agdes, inscrita no CNPJ sob o n°
41.131.748/0001-00, com sede na cidade de Sédo Paulo, Estado
de Sao Paulo, na Rua Dr. Eduardo de Souza Aranha, n° 153, 4°
andar, Vila Nova Conceicdo, CEP 04543-120, sociedade
atualmente investida diretamente pelo Fundo Investido.

significam (i) a Samauma; e (ii) outras Sociedades-Alvo cujos
valores mobilidrios tenham sido adquiridos, subscritos ou
atribuidos diretamente ao Fundo Investido, nos termos do
regulamento do Fundo Investido.

significam (i) a Samauma; e (ii) as companhias, abertas ou
fechadas, que possam ser investidas diretamente pelo Fundo
Investido e que busquem realizar investimentos nos termos do
artigo 13, incisos “(i)" a “(iii)" deste Regulamento.

significa a solicitacdo de conversao de Cotas Classe A detidas
por Cotistas Classe A Antecedentes em Cotas Classe B, a ser
realizada durante a Janela de Conversdo e na forma do Artigo
24, inciso “(i)" do Regulamento, por meio do envio ao
Administrador do Formulario de Notificacdo de Conversédo.

significa a solicitacdo de subscricdo de Cotas Classe B por
Cotistas Classe A Antecedentes, a ser realizada durante a Janela
de Conversdo e na forma do Artigo 24, inciso “(ii)" do
Regulamento, por meio do envio ao Administrador do
Formulario de Notificacdo de Subscricdo.

significa a remuneragdo devida ao Administrador, calculada nos
termos do Artigo 31 do Regulamento.

Paragrafo Unico — Para fins do disposto neste Regulamento: (i) os termos e expressdes indicados
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em letra mailscula, no singular ou no plural, terdo os significados atribuidos a eles conforme as
defini¢cdes indicadas neste Artigo 1 e no decorrer do Regulamento; (ii) salvo se de outra forma
expressamente estabelecido neste Regulamento, referéncias a artigos, paragrafos, incisos, itens
ou anexos aplicam-se a artigos, paragrafos, incisos, itens e anexos deste Regulamento; (iii) em
caso de conflito entre este Regulamento e qualquer um de seus anexos, o conteludo deste
Regulamento devera prevalecer; (iv) todas as referéncias a quaisquer partes ou outras pessoas
incluem seus sucessores, representantes e cessionarios autorizados; (v) todos os prazos previstos
neste Regulamento serdo contados na forma prevista no Artigo 224 do Codigo de Processo Civil,
isto &, excluindo-se o dia do comeco e incluindo-se o do vencimento; e (vi) caso qualquer data
em que venha a ocorrer evento nos termos deste Regulamento nio seja Dia Util, conforme
definicdo nele prevista, considerar-se-4 como a data do referido evento o Dia Util imediatamente
seguinte.

CAPiTULO II
DISPOSICOES INICIAIS

Artigo 2.0 FRAM CAPITAL FLORESTA FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPA(;GES MULTIESTRATEGIA, constituido sob a forma de condominio fechado de
natureza especial, € uma comunh&o de recursos destinado a investir no Fundo Investido, e reger-
se-a pelo presente Regulamento, pela Instrucdo CVM 578, pelos Artigos 1.368-C a 1.368-F do
Codigo Civil, pelo Codigo ANBIMA, e pelas disposicdes legais e regulamentares que lhe forem
aplicaveis.

Paragrafo Primeiro — Para os fins da Instrucdo CVM 578, o Fundo é classificado como “FIP
Multiestratégia”.

Paragrafo Segundo - Na Data da Primeira Integralizagdo, o patriménio do Fundo serad
representado por Cotas Classe A, cujas caracteristicas estdo dispostas no Artigo 17.Paragrafo
Primeiro, inciso (i) deste Regulamento. As Cotas Classe B, cujas caracteristicas estdo dispostas no
Artigo 17.Pardgrafo Primeiro, inciso (ii) deste Regulamento, serdo resultado da (i) Solicitacdo de
Conversao ou (ii) Solicitacdo de Subscricdo, em ambos os casos, no ambito da Janela de
Conversao.

Paragrafo Terceiro — Mediante simples deliberacdo do Gestor e dentro do limite do Capital
Autorizado, poderao ser emitidas novas Cotas, nos termos do Artigo 19, Paragrafo Primeiro, inciso
“(ii)" deste Regulamento.

Paragrafo Quarto — As caracteristicas, os direitos e as condi¢cdes e procedimentos relativos a
emissao, distribuicao, subscri¢do, integralizagdo, amortizacdo e resgate de cada Classe de Cotas
encontram-se descritos a partir do Capitulo IX.

CAPITULO 1lI
PUBLICO-ALVO E REGRAS DE SUBSCRICAO
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Artigo 3. O Fundo é destinado exclusivamente a Investidores Qualificados que (i) estejam
dispostos a aceitar os riscos inerentes a aplicacdo em Cotas do Fundo; (ii) busquem retorno de
rentabilidade, no longo prazo, condizente com a Politica de Investimento; (iii) estejam conscientes
de que o investimento nas Cotas ndo é adequado a investidores que necessitem de liquidez
imediata; e (iv) concordem com os riscos inerentes aos investimentos no Fundo Investido.

CAPITULO IV
PRAZO DE DURACAO DO FUNDO

Artigo 4. Observado o Artigo 50 deste Regulamento, o Fundo tera Prazo de Duracao de 10 (dez)
anos, contados desde a data da integralizacdo das Cotas da Primeira Emissdo, podendo ser
prorrogado por 2 (dois) periodos adicionais de até 1 (um) ano cada, (i) mediante recomendacdo
do Gestor na hip6tese de prorrogagdo do prazo de duracdo do Fundo Investido e aprovagdo da
Assembleia Geral de Cotistas, observado que (ii) apds tal prazo, a prorrogacdo do Prazo de
Duracdo dependera exclusivamente de aprovacdo pela Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Primeiro — O Administrador poderad manter o Fundo em funcionamento ap6s o Prazo
de Duracdo, independentemente de deliberagdo em Assembleia Geral de Cotistas, caso ainda
vigorem direitos e as obrigagdes contratuais principais e acessorias, parcelas a receber, earn-outs,
contingéncias ativas e passivas, valores mantidos pelo Fundo e/ou pelo Fundo Investido,
conforme o caso, para fazer frente a tais contingéncias passivas, valores em contas escrow ou
vinculadas e valores a indenizar pelo Fundo e/ou pelo Fundo Investido, conforme o caso,
relativamente a desinvestimentos do Fundo e/ou do Fundo Investido, os quais, ao final do Prazo
de Duracdo e/ou do prazo de duragdo do Fundo Investido, ndo tenham seus prazos contratuais
ou de prescricdo e/ou decadéncia legalmente transcorridos.

CAPITULO V
OBJETIVO DO FUNDO

Artigo 5. O Fundo é uma comunhdo de recursos cujo objetivo é proporcionar a valorizagdo de
suas Cotas nos médio e longo prazos mediante a aplicacdo dos seus recursos em cotas de emissdo
do Fundo Investido, respeitados os percentuais de alocacdo dispostos abaixo.

Artigo 6. O objetivo do Fundo é investir, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu
Patrimonio Liquido em cotas de emissdo do Fundo Investido, observados os requisitos
estabelecidos na regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Primeiro — Com o objetivo de prover liquidez ao Fundo, bem como de arcar com os
encargos do Fundo, o Fundo também podera buscar a valorizagdo de suas Cotas por meio da
aplicacdo de seus recursos em Qutros Ativos, de acordo com os critérios de composicdo e
diversificacdo de carteira dispostos a partir do Capitulo VII deste Regulamento.

Paragrafo Segundo — Observados os esclarecimentos prestados no Artigo 23.Paragrafo Primeiro
deste Regulamento, os direitos econémico-financeiros atribuidos as Cotas Classe A e as Cotas
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Classe B observaréo o disposto neste Regulamento.

Artigo 7. Nenhuma aplicagao realizada no Fundo conta com a garantia do Administrador, do
Gestor, de eventuais Distribuidores e/ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC, sendo certo que
qualquer rentabilidade alvo do Fundo e/ou do Fundo Investido ndo representara, em nenhum
cenario, hipotese, promessa, sugestdo ou garantia de rentabilidade futura aos Cotistas ou
qualquer forma de garantia aos Cotistas.

CAPITULO VI
POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO

Artigo 8. Observados os critérios de concentracdo da carteira, limites e restricbes de
investimentos descritos no Capitulo VII deste Regulamento, na legislacdo e regulamentacdo
vigentes, o Fundo mantera, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos seus recursos
alocados diretamente em cotas de emissdo do Fundo Investido durante o Periodo de
Investimento.

Artigo 9. Eventuais investimentos realizados ao longo do Periodo de Desinvestimento, conforme
requisicdo do Gestor, somente poderdo ocorrer (i) nas hipoteses previstas neste Regulamento;
e/ou (ii) com a autorizacdo dos Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas, observados
os quéruns previstos no Capitulo XV abaixo.

Paragrafo Primeiro — O Administrador devera, no ambito da realizacdo de investimentos no
Fundo Investido e/ou em Outros Ativos, conforme o caso, atender as determinacdes proferidas
pelo Gestor, desde que estas estejam em consonancia com este Regulamento, e a legislacdo e
regulamentacdo aplicaveis.

Paragrafo Segundo - A Politica de Investimento serd conduzida de modo a atender os objetivos
do Fundo, conforme descritos no Artigo 5 acima, e tanto o Administrador quanto o Gestor
envidardo esforcos para atingir seus objetivos através da aquisicdo direta de cotas do Fundo
Investido.

Artigo 10. Os investimentos e desinvestimentos do Fundo no Fundo Investido serdo realizados
conforme os critérios utilizados pelo Gestor, em estrita observancia aos termos e condicdes
estabelecidos neste Regulamento, a qualquer momento durante o Periodo de Investimento e/ou
desinvestimento, conforme o caso.

Artigo 11. Durante o Periodo de Investimento, os recursos decorrentes de operacdes de
desinvestimento e demais recursos atribuidos ao Fundo em decorréncia da titularidade das Cotas
do Fundo Investido e Outros Ativos poderao ser, a exclusivo critério do Gestor (i) distribuidos aos
Cotistas por meio de amortizacdo de Cotas, ou (ii) retidos para pagamento de Exigibilidades,
Encargos e demais custos do Fundo.

Paragrafo Primeiro — Os recursos utilizados pelo Fundo para a realizacdo de investimentos em
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Cotas do Fundo Investido e/ou para pagamento de Exigibilidades e Encargos serdo aportados a
vista pelos Cotistas, em moeda corrente nacional, no ambito da Primeira Emissdo e/ou de Ofertas
Subsequentes, conforme disposto em cada Compromisso de Investimento.

Artigo 12. Sem prejuizo das demais disposi¢des contidas neste Regulamento e no regulamento
do Fundo Investido, o Fundo realizara investimentos diretos no Fundo Investido, o qual, por sua
vez, devera, nos termos da Instrucdo CVM 578 e/ou da Resolugdo CVM 175, conforme o caso,
realizar preponderantemente investimentos em Sociedades Alvo que assegurem ao Fundo
Investido a participacdo (ou dispor sobre o compromisso formal para participar) no seu processo
decisério, podendo incluir, sem limitacdo, a (i) titularidade de participacdo societaria que integre
o bloco de controle das Sociedades Investidas, ou que assegure a preponderancia do Fundo
Investido nas decisGes em assembleias gerais e outras reunides formais, independentemente de
serem investimentos majoritarios ou ndo; (ii) participacdo em acordo de acionistas (ou
documentos similares) das Sociedades Investidas ou celebragdo de ajuste de natureza diversa ou
adocdo de procedimento que assegure influéncia na definicdo da politica estratégica e gestao das
Sociedades Investidas; e (iii) celebracdo de ajuste de natureza diversa ou adocdo de
procedimento que assegure a participagdo do Fundo Investido, ainda que por meio de direito de
veto, em definicBes estratégicas e na gestdo das Sociedades Investidas, inclusive por meio da
indicacdo de membros a conselhos de administracdo, se existente.

Paragrafo Primeiro — O Fundo Investido fica dispensado de observar o disposto acima enquanto
cumprir os critérios do Artigo 8° deste Regulamento, conforme disposto na Instrucdo CVM 578
e/ou na Resolucao CVM 175, conforme o caso.

Paragrafo Segundo — Ndo obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em observar a
Politica de Investimento prevista neste Regulamento, o Administrador e o Gestor ndo poderéo,
desde que atuem em consonancia com seus respectivos deveres e com as previsdes deste
Regulamento e das normas vigentes da CVM, ser responsabilizados por eventual depreciagédo das
cotas do Fundo Investido detidas pelo Fundo, ou prejuizos em caso de Liquidacdo, devendo cada
Cotista assumir, individualmente, todos os riscos inerentes a Politica de Investimento, conforme
descritos no Capitulo VI deste Regulamento.

CAPIiTULO VII
CRITERIOS DE COMPOSICAO DE CARTEIRA

Artigo 13. A Politica de Investimento do Fundo observara os seguintes limites e condicdes:

0] Composicao e Diversificacdo da Carteira: No minimo, 95% (noventa e cinco por
cento) do Patriménio Liquido devera ser aplicado em cotas de emissdo do Fundo Investido;

(i) Outros Ativos: O montante remanescente do Patriménio Liquido nao investido
nos termos do inciso “(i)" acima podera ser aplicado em Outros Ativos, a exclusivo critério
do Gestor, visando prover liquidez ao Fundo ou assegurar o pagamento dos Encargos;
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(iii) Investimento no Exterior: Ndo sera permitido o investimento direto do Fundo em
Ativos no Exterior;

(iv) Derivativos: E vedado ao Fundo realizar, de maneira direta, operagbes com
derivativos, observada a possibilidade de o Fundo Investido realizar tais operacdes, nos
termos do regulamento do Fundo Investido;

(v) AFAC: E vedado ao Fundo realizar, de maneira direta, adiantamento para o futuro
capital — AFAC, observada a possibilidade de o Fundo Investido realizar AFAC, nos termos
do regulamento do Fundo Investido;

(vi) Debéntures N&o-Conversiveis: E vedado ao Fundo adquirir, de maneira direta,
debéntures publicas ou privadas, conversiveis em acdes, observada a possibilidade de o
Fundo Investido adquirir tais debéntures, nos termos do regulamento do Fundo Investido.

Paragrafo Primeiro — E vedado ao Fundo realizar (i) aplicacdo em ativos financeiros de emissao
de pessoas fisicas; e (ii) operacdes de compra e venda de um mesmo ativo financeiro no mesmo
dia (operacdes de day trade).

Paragrafo Segundo - Salvo aprovacdo em Assembleia Geral de Cotistas, é vedada a realizacdo
de operacdes, pelo Fundo, em que este figure como contraparte:

(i) do Administrador, (b) do Gestor, (c) de membros de comités ou conselhos do
Fundo Investido, (d) de Cotistas titulares (na data do investimento em questdo) de Cotas
representativas de pelo menos 5% (cinco por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo, e (e)
de seus soécios e respectivos conjuges, que individualmente ou em conjunto, tenham 10%
(dez por cento) ou mais das agdes ou quotas de emissdo do Fundo Investido e/ou de uma
Sociedade-Alvo na data do investimento pelo Fundo; ou

(ii) quaisquer das pessoas mencionadas no inciso anterior que (a) estejam envolvidas,
direta ou indiretamente, na estruturacao financeira da operacdo de emissdo de cotas do
Fundo Investido e/ou de a¢des de uma Sociedade-Alvo, inclusive na condicdo de agente de
colocacdo, coordenacdo ou garantidor da emissao; ou (b) facam parte de qualquer conselho
de administracdo, consultivo ou fiscal da Sociedade-Alvo investida pelo Fundo Investido,
antes do 1° (primeiro) investimento por parte do Fundo Investido.

Paragrafo Terceiro — A vedacdo disposta acima ndo se aplica quando (i) o Administrador ou o
Gestor atuarem como administrador ou gestor de fundos investidos, ou, ainda, (ii) na condicdo
de contraparte do Fundo, com a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e liquidez do
Fundo.

Artigo 14. Observada a necessidade de investir, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) em
cotas de emissdo do Fundo Investido, os limites previstos na Politica de Investimento nédo serdo
aplicaveis durante o Periodo de Investimento. Sem prejuizo, caso ocorra desenquadramentos aos
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limites estabelecidos acima e estes perdurem por periodo superior ao prazo previsto no Artigo
11, Paragrafo 2 da Instrugdo CVM 578, o Administrador deverd comunicar imediatamente a
ocorréncia do desenquadramento a CVM, com as devidas justificativas fornecidas pelo Gestor,
informando, ainda, o reenquadramento da carteira no momento em que ocorrer.
Independentemente da comunicagdo a CVM, caso o desenquadramento perdure por periodo
superior ao prazo de aplicagcdo dos recursos estabelecido neste Regulamento, o Administrador
devera, em até 10 (dez) Dias Uteis contados do término do prazo para aplicacao dos recursos: (i)
reenquadrar a carteira de ativos do Fundo; ou (ii) devolver os valores que ultrapassem o limite
estabelecido aos Cotistas que integralizaram Cotas, sem qualquer remuneragdo, na proporcao
integralizada por cada Cotista.

Artigo 15. Para fins de verificacdo de enquadramento ao limite de 95% (noventa e cinco por
cento) estabelecido no Artigo 13, inciso “(i)" acima, deverdo ser somados os valores:

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

(i) decorrentes de operagdes de desinvestimento do Fundo, no periodo entre a data
do efetivo recebimento dos recursos e o Ultimo Dia Util do més subsequente a tal
recebimento; ou enquanto vinculados a garantias dadas ao comprador do ativo
desinvestido;

(iii) provisionados decorrentes da alienacdo a prazo; e

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

CAPIiTULO VIII
PERIODO DE INVESTIMENTO DO FUNDO

Artigo 16. O Fundo poderd realizar investimentos durante o Periodo de Investimento, no qual o
Gestor podera adquirir cotas adicionais do Fundo Investido, observado que:

0] durante o Periodo de Investimento do Fundo, quaisquer recursos recebidos pelo
Fundo com relacdo ao seu investimento no Fundo Investido poderao ser distribuidos aos
Cotistas, a exclusivo critério do Gestor; e

(i) apos o Periodo de Investimento, quaisquer recursos recebidos pelo Fundo com
relacdo ao seu investimento no Fundo Investido deverao, obrigatoriamente, ser distribuidos
aos Cotistas.

Paragrafo Primeiro — Sem prejuizo do disposto acima, é vedado ao Gestor realizar
reinvestimentos e/ou novos investimentos em cotas do Fundo Investido durante o Periodo de
Desinvestimento, devendo o Gestor destinar todos os recursos obtidos durante e apds o Periodo
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de Investimento (i) a realizacdo de distribuicdes, nos termos do presente Regulamento; e/ou (ii)
ao pagamento de Exigibilidades, Encargos e demais custos do Fundo.

Paragrafo Segundo — Observado o Prazo de Caréncia Cota Classe A, o Fundo buscara realizar
distribuicGes regulares aos Cotistas apds o encerramento do Periodo de Investimento, conforme
orientagdes do Gestor ao Administrador neste sentido, sendo certo que ndo ha qualquer garantia
de que tais distribui¢des serdo realizadas. Os Cotistas deverdo ler atentamente os fatores de riscos
descritos no Capitulo XXI deste Regulamento.

CAPITULO IX
CARACTERISTICAS, EMISSAO, DISTRIBUICAO E INTEGRALIZACAO DE COTAS

Artigo 17. As Cotas do Fundo correspondem a fragdes ideais de seu patrimonio, serdo escriturais
e nominativas, sendo sua propriedade evidenciada pelo registro do nome do Cotista no livro de
registro de cotas nominativas ou da conta de depdsito das cotas abertas em nome do Cotistas,
mantidos sob o controle do Administrador.

Paragrafo Primeiro — O Fundo emitiu inicialmente apenas Cotas Classe A, sendo que as Cotas
Classe B poderdo vir a ser emitidas futuramente, nos termos deste Regulamento. Os Cotistas
detentores de Cotas do Fundo gozardo dos mesmos direitos politicos e econdmico-financeiros,
exceto:

(i) Cotas Classe A: as Cotas Classe A se destinam a Investidores Qualificados e possuem
as seguintes caracteristicas: (i) prioridade sobre as Cotas Classe B em circulagdo, no
recebimento de distribuicdes, conforme Artigo 23 abaixo e observado o Prazo de
Caréncia Cota Classe A; (ii) possibilidade de realizar Solicitagbes de Conversdo e/ou
Solicitagdes de Subscricdo, observado o disposto no Artigo 24 deste Regulamento; e
(iii) estdo sujeitas ao pagamento da Taxa de Administracdo e demais custos relativos
ao Fundo, de maneira pro rata a quantidade de Cotas Classe A subscritas, conforme
previsto no Artigo 31 deste Regulamento; e

(i) Cotas Classe B: as Cotas Classe B se destinam a Investidores Qualificados que sejam
Cotistas Classe A Antecedentes e tenham realizado Solicitagdes de Conversdo e/ou
Solicitagdes de Subscri¢do na Janela de Conversdo, observado o Limite de Conversdo
e Subscricdo, nos termos do Artigo 24 deste Regulamento, além de possuirem as
seguintes caracteristicas: (i) estdo sujeitas ao pagamento da Taxa de Administracdo e
demais custos relativos ao Fundo, de maneira pro rata a quantidade de Cotas Classe B
subscritas, conforme previsto nos Artigo 31, deste Regulamento, e (ii) se subordinam
as Cotas Classe A no recebimento de distribui¢des, conforme Artigo 23 abaixo.

Paragrafo Segundo — O valor das Cotas sera calculado mensalmente pelo Administrador, e seu
valor correspondera a divisdo (i) do montante total do preco de integralizacdo de cada Classe de
Cotas (conforme disposto no Anexo Il ou Anexo Il deste Regulamento), deduzidos os Encargos
incorridos e os valores eventualmente atrelados a cada Classe de Cotas e/ou distribuidos em razao
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de Amortizacdes, pelo (ii) numero de Cotas em circulagdo da respectiva Classe.

Artigo 18. Cada Cota conferird ao seu titular os direitos que lhe sdo atribuidos neste
Regulamento, incluindo, mas ndo se limitando, ao direito a um voto em qualquer deliberagao
tomada nas Assembleias Gerais de Cotistas, observando o disposto no Capitulo XV abaixo.

Artigo 19. O Fundo emitird Cotas em uma ou mais distribui¢des, sendo que as Cotas oriundas da
Primeira Emissdo serdo objeto de distribuicdo publica pelo rito automatico, realizada nos termos
da Instrucao CVM 160.

Paragrafo Primeiro — Ap6s a Primeira Emissdo, eventuais Ofertas Subsequentes somente
poderdo ocorrer nas seguintes hipdteses:

(i) Mediante aprovacdo da Assembleia Geral de Cotistas, sem limitacdo de valor; ou

(i) Mediante simples deliberacdo do Administrador e desde que limitado ao montante
equivalente a R$10.000.000,00 (dez milhdes de reais), devendo ser considerado, para
fins de calculo desse limite, inclusive, (a) a totalidade do Capital Comprometido no
ambito da Primeira Emissdo, e (b) o Limite de Conversdo e Subscricdo (“Capital
Autorizado”).

Paragrafo Segundo — Os Cotistas do Fundo na data de divulgacdo do ato que deliberar pela
realizacdo da Ofertas Subsequentes terdo direito de preferéncia para a subscricdo de tais Cotas,
ndo podendo ceder ou negociar tal direito de preferéncia a terceiros, ressalvada hipotese de
aprovacado da cessdo e/ou negociacdo do direito de preferéncia no ato de aprovacédo da referida
emissdo de Cotas e a existéncia de mecanismos que permitam tal possibilidade. O exercicio do
direito de preferéncia pelos Cotistas devera observar (i) os procedimentos operacionais
estabelecidos pelo escriturador das Cotas do Fundo, conforme aplicavel e (ii) a data de corte para
exercicio do direito de preferéncia a ser estabelecida pelos Cotistas no ato de aprovacdo da tal
Oferta Subsequente.

Paragrafo Terceiro — Os aspectos relacionados a cada emissdo e distribuicdo de Cotas serdo
detalhados no respectivo Suplemento, elaborado conforme modelo previsto no Anexo Ill deste
Regulamento.

Paragrafo Quarto — Caso a Oferta Subsequente seja destinada exclusivamente aos atuais Cotistas
do Fundo e desde que (i) as Cotas ndo sejam admitidas a negociacdo em mercados organizados,
e (ii) o saldo de Cotas ndo colocadas junto aos Cotistas seja automaticamente cancelado, ndo
serad considerada uma oferta publica de Cotas, nos termos da Resolucdo CVM 160, devendo o
Administrador emitir as Cotas de acordo com o Compromisso de Investimento assinado pelos
Cotistas que desejarem adquirir as novas Cotas.

Paragrafo Quinto — No ambito da Primeira Emissdo ou das Ofertas Subsequentes, 100% (cem
por cento) do Capital Comprometido por cada Cotista, nos termos do Compromisso de
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Investimento , devera ser integralizado a vista, em moeda corrente nacional, no prazo disposto no
Compromisso de Investimento . Ndo serd admitida a integralizacdo de Cotas mediante a entrega
de bens e direitos.

Paragrafo Sexto — No ato da formalizacdo do Compromisso de Investimento, os subscritores
receberdo do Administrador, obrigatéria e gratuitamente, contra recibo: (i) exemplar deste
Regulamento, o qual contém, em seu Anexo I, uma breve descricdo da qualificacdo e da
experiéncia profissional do corpo técnico do Administrador e do Gestor, incluindo a Equipe-Chave,
responsaveis pela administracado e gestdo do Fundo; e (ii) os documentos relacionados a Primeira
Emissdo ou Oferta Subsequente, conforme o caso, que constem, de forma clara, as despesas com
(a) comissdes, (b) taxa de distribuicdo, e (c) outras taxas e despesas com as quais os Cotistas
deverdo, direta ou indiretamente, arcar.

Paragrafo Sétimo - Os recursos aportados no Fundo na forma acima, deverao ser utilizados para
investimentos diretos em cotas do Fundo Investido, respeitados os limites de composicdo da
carteira, os limites e restricGes de investimentos previstos neste Regulamento, até o ultimo Dia Util
do 2° (segundo) més subsequente a data da primeira integralizacdo das Cotas no ambito da
respectiva oferta de Cotas do Fundo, salvo se de outra forma disposto no Compromisso de
Investimento e/ou facultado pela regulamentacdo aplicavel.

Paragrafo Oitavo — O valor do Patrimonio Liquido minimo inicial para o Fundo é de
R$1.000.000,00 (um milhdo de reais).

Artigo 20. O Cotista que em até 5 (cinco) Dias Uteis ndo cumprir, total ou parcialmente, sua
obrigacdo de integralizar as Cotas na forma e condicBes previstas neste Regulamento e no
respectivo Compromisso de Investimento, ficara, independentemente de qualquer notificagcdo
judicial ou extrajudicial, automaticamente constituido em mora.

Paragrafo Primeiro — O Administrador e o Gestor, conforme aplicavel, ficam desde ja autorizados
a tomar as seguintes medidas com relagdo ao Cotista Inadimplente, sem prejuizo de outras
medidas a serem tomadas no interesse do Fundo:

0] deduzir o valor inadimplido de quaisquer distribuicdes devidas ao Cotista
Inadimplente, desde a data em que o saldo deveria ter sido pago até a data em que ocorrer
0 pagamento integral desse saldo, sendo certo que eventuais saldos existentes apds tal
deducdo, se houver, serdo entregues ao Cotista Inadimplente, observado o disposto no
Paragrafo Terceiro abaixo, dispondo o Administrador de todos os poderes para fazer tal
compensacdo em nome do referido Cotista inadimplente e, conforme o caso, para
integralizar Cotas com os recursos de tais distribuicdes em seu nome; e

(ii) suspender todo e qualquer direito politico e econdmico-financeiro do Cotista
Inadimplente com relagdo a totalidade das Cotas de sua titularidade, até o que ocorrer
primeiro entre (a) a data em que for integralmente quitada a obrigacdo do Cotista
Inadimplente, e (b) a data de Liquidacdo do Fundo.
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Paragrafo Segundo — A partir da data em que determinado Cotista se tornar um Cotista
Inadimplente, nos termos do caput deste Artigo, o Administrador e o Gestor, conforme aplicavel,
deverdo iniciar, por si ou por meio de terceiros, os procedimentos de cobrancga extrajudicial e/ou
judicial para o recebimento dos valores correspondentes as Cotas ndo integralizadas pelo Cotista
Inadimplente, acrescidos de (i) juros de 1% (um por cento) ao més, pro rata temporis entre a data
em que tal pagamento deveria ter sido feito e a data em que for efetivamente realizado, e (ii)
multa ndo-compensatoria equivalente a 2% (dois por cento) sobre o valor devido, sendo facultado
ao Gestor, apds a regularizacdo da integralizacdo por parte do Cotista, orientar o Administrador
a isentar o pagamento da multa e da atualizacdo acima referidas.

Paragrafo Terceiro — Todas as despesas, incluindo honorarios advocaticios, incorridas pelo
Administrador, pelo Gestor e/ou pelo Fundo com relacdo a inadimpléncia do Cotista inadimplente
serdo integralmente suportadas pelo respectivo Cotista inadimplente, salvo se de outra forma
determinado pelo Gestor, a seu exclusivo critério.

Paragrafo Quarto — Caso o atraso na integralizacdo seja devidamente justificado pelo Cotista e
tenha sido exclusivamente originado por motivos operacionais, o Administrador, de comum
acordo com o Gestor, podera isentar o Cotista Inadimplente das penalidades previstas neste
Regulamento.

Paragrafo Quinto — As Cotas serdo distribuidas por sociedades integrantes do sistema de
distribuicdo de valores mobilidrios contratadas pelo Fundo, nos termos da Resolucdo CVM 160.
Ao aderir ao Fundo, o investidor devera assinar (i) um “Termo de Adesdo” a este Regulamento,
no qual declarard que conhece e estd ciente de todos os termos e condi¢des do Fundo, em
especial dos riscos aplicaveis ao investimento nas Cotas; e (ii) Compromisso de Investimento, por
meio do qual subscrevera as Cotas do Fundo.

CAPITULO X
NEGOCIABILIDADE, TRANSFERENCIA, RESGATE E AMORTIZAGCAO DE COTAS

Artigo 21. As Cotas do Fundo poderdo ser admitidas a negociacdo em bolsa de valores ou
mercado de balcdo organizado, a critério do Gestor, nos termos da regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Primeiro — As Cotas poderdo ser transferidas e/ou negociadas privadamente a
exclusivo critério do Gestor, desde que tal negociacdo esteja de acordo com este Regulamento e
com a legislacdo e regulamentacdo aplicaveis.

Paragrafo Segundo — Ndo havera resgate de Cotas, a ndo ser por ocasido do término do Prazo
de Duragéo, fixado no Artigo 4 deste Regulamento, ou de sua Liquidagdo, ndo se confundindo os

eventos de resgate com as Amortizagdes previstas neste Regulamento.

Artigo 22. Observado o disposto no Artigo 21.Paragrafo Primeiro acima, as Cotas ndo serdo
negociadas no mercado secundario regulamentado. Sem prejuizo, caso os Cotistas desejem

22

88




FRAM
CAPITAL

DocuSign Envelope ID: 5035A7B8-8F17-4377-87C4-1947775D8C4A

autorizar a negociacdo das Cotas no ambiente da B3, as Cotas deverao ser escrituradas por agente
escriturador autorizado pela CVM e, neste caso, os Cotistas poderdo transferir as Cotas de sua
titularidade, e os seus respectivos direitos e obrigacdes, desde que o adquirente das Cotas declare
ao Administrador, de maneira prévia e formal, que se compromete, de maneira irrevogavel e
irretratavel, a cumprir os termos deste Regulamento e da regulamentacdo aplicavel, sendo tais
condicoes obrigatorias para transferéncia de titularidade das Cotas.

Artigo 23. Observado o disposto acima, as Cotas Classe A e Cotas Classe B poderdo ser
amortizadas total ou parcialmente, em moeda corrente nacional ou por meio da entrega de cotas
classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido aos Cotistas, sendo que, na realizacdo de
distribuicbes, devera ser observada a ordem de prioridade descrita abaixo:

(i) desinvestimentos das Cotas Classe A e Cotas Classe B do Fundo em decorréncia de
amortizacdo de cotas de emissdo do Fundo Investido, conforme ordem de prioridade de
distribuicdes estabelecida no regulamento do Fundo Investido e o Prazo de Caréncia Cota
Classe A, e observado o disposto no Paragrafo Primeiro abaixo;

(i) rendimentos pagos relativamente aos Outros Ativos;
(iii) outras receitas de qualquer natureza do Fundo, conforme o caso; e
(iv) outros recursos excedentes do Fundo, existentes e passiveis de distribuicdo aos

Cotistas, ao final do Prazo de Duracao.

Paragrafo Primeiro — Para fins de esclarecimento, as amortiza¢des realizadas como resultado
dos desinvestimentos dispostos no Artigo 23, inciso “(i)" acima, serdo pagas aos Cotistas de forma
proporcional as amortiza¢des realizadas ao(s) cotista(s) classe A e cotista(s) classe B do Fundo
Investido, observado que tais amortiza¢es serdo realizadas (i) de acordo com as rentabilidades
atribuidas as cotas classe A e cotas classe B do Fundo Investido, (ii) de maneira pro rata a
participacdo indireta de cada Cotista no Fundo Investido, (iii) subtraidos as Exigibilidades,
Encargos e demais custos do Fundo, e (iv) apds o pagamento de Encargos, Exigibilidades e
demais custos do Fundo.

Paragrafo Segundo — As Cotas que sejam integralmente amortizadas no curso do pagamento
das distribuicoes previstas nos incisos acima serdo consequentemente canceladas apods a sua
amortizacdo integral, observado o disposto no Paragrafo Segundo abaixo.

Paragrafo Terceiro — O Gestor envidard melhores esforcos para realizar, ap6s encerrado o Prazo
de Caréncia Cota Classe A, mensalmente e durante o prazo de até 36 (trinta e seis) meses, a
amortizacdo da totalidade das cotas classe A do Fundo Investido, nos termos do seu regulamento,
sujeita a disponibilidade de caixa do Fundo Investido.

Paragrafo Quarto - O Prazo de Caréncia Classe A podera ser reduzido, a exclusivo critério do
Gestor. Os prazos de caréncia ndo poderdo ser ampliados, salvo em caso de aprovacdo em
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Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Quinto - As Cotas Classe B serdo canceladas, independentemente da amortizagdo
integral de todas as Classes de Cotas, conforme acima previsto, caso o Fundo Investido ndo
detenha mais participacdo no capital social da Samauma, nos termos do regulamento do Fundo
Investido.

Paragrafo Sexto — Caso o Gestor decida por amortizar as Cotas do Fundo mediante a entrega de
cotas classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido ou Outros Ativos, conforme o caso, bem
como outros ativos de qualquer natureza que integrem, de maneira direta ou indireta, o
patrimonio do Fundo, serad considerado o valor de tais ativos, apurado nos termos do Artigo 48,
Paragrafo Primeiro, e Artigo 49, ambos deste Regulamento, de acordo com a natureza do ativo.
Para fins de esclarecimento, o procedimento aqui disposto devera observar, adicionalmente,
todos os procedimentos dispostos no regulamento do Fundo Investido.

Paragrafo Sétimo — Quando da amortizagdo de Cotas, o Administrador dever4, antes de iniciada
a ordem de distribuicdo prevista nos incisos acima, deduzir as Exigibilidades do Fundo.

Paragrafo Oitavo - Os dividendos e juros sobre capital proprio inerentes as cotas classe A e/ou
cotas classe B do Fundo Investido que venham a ser distribuidos a qualquer tempo pelo Fundo
Investido em decorréncia das Sociedades Investidas serdo apropriados ao patriménio do Fundo
e poderdo ser utilizados para formacédo de reserva de pagamento. Serd admitido o repasse de
dividendos diretamente aos Cotistas, no prazo maximo de 10 (dez) Dias Uteis, desde que seja
decidido pelo Gestor, observada a ordem de distribuicdo prevista acima.

Paragrafo Nono - Os tributos eventualmente incidentes sobre a distribuicdo dos valores
descritos no Artigo 23, incisos (i) a (iv) acima, serdo de responsabilidade dos Cotistas, na condigéo
de contribuintes, conforme definido na legislacdo tributaria em vigor, cuja forma de recolhimento
podera ser alterada a qualquer tempo.

Paragrafo Décimo - Na hipdtese de haver disponibilidades financeiras do Fundo, resultantes ou
nao da alienagdo (total ou parcial), de um investimento integrante da carteira do Fundo, ou de
proventos, o Gestor podera distribuir os valores disponiveis aos Cotistas, observada a ordem de
distribuicdo prevista nos incisos acima e o regulamento do Fundo Investido.

CAPITULO XI
SOLICITACAO DE CONVERSAO E DE SUBSCRICAO DOS COTISTAS CLASSE A

Artigo 24. Na Janela de Conversdo, os Cotistas Classe A Antecedentes serdo notificados pelo
Administrador para que solicitem, a seu exclusivo critério (i) a conversdo de parte ou da totalidade
de suas Cotas Classe A em Cotas Classe B, mediante o preenchimento e envio ao Administrador
do Formulario de Notificagdo de Conversdo constante no Anexo IV deste Regulamento
(“Solicitacdo de Conversdo”); ou (ii) a subscricdo e integralizacdo de Cotas Classe B, em moeda
corrente nacional, mediante o preenchimento e envio ao Administrador do Formulério de
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Notificagdo de Subscricdo constante no Anexo V deste Regulamento, mediante a assinatura de
novo Compromisso de Investimento (“Solicitacdo de Subscricdo”).

Paragrafo Primeiro — A possibilidade de realizacdo de Solicitagdo de Conversdo e/ou de
Solicitacdo de Subscricdo no ambito da Janela de Conversdo sera facultada exclusivamente aos
Cotistas Classe A Antecedentes.

Paragrafo Segundo — Sem prejuizo do disposto acima, os Cotistas Classe A que subscreverem
Cotas Classe A ap0s critério estabelecido no conceito de “Cotista Classe A Antecedente” deverdo
atestar, no Compromisso de Investimento, sua ciéncia de que (i) ndo serdo considerados "Cotistas
Classe A Antecedentes”, nos termos deste Regulamento, e, portanto, (ii) ndo terdo a faculdade de
realizar, no ambito da Janela de Conversdo, uma Solicitacdo de Conversdo e/ou Solicitacdo de
Subscricdo, as quais foram concedidas exclusivamente aos Cotistas Classe A Antecedente.

Paragrafo Terceiro - O valor do pagamento das Cotas Classe B na hipdtese de Solicitacdo de
Subscricdo serd, observadas as devidas propor¢des dispostas no Compromisso de Investimento,
equivalente & metade do valor do patriménio liquido de cada Cota Classe A apurado no Dia Util
imediatamente subsequente ao encerramento da Janela de Conversao.

Paragrafo Quarto — Conforme disposto neste Regulamento, as emissdes de Cotas Classe B na
hipotese de Solicitacdo de Subscricdo serdo feitas por meio de (i) oferta(s) publica(s) de Cotas,
nos termos da Resolugdo CVM 160, até o limite do Capital Autorizado, ou (ii) oferta(s) privada(s)
de Cotas, desde que a emissdo se enquadre em uma das hipoteses previstas no Artigo 8, incisos
| a VIl da Resolugdo CVM 160.

CAPITULO Xl
ADMINISTRAGCAO E GESTAO DO FUNDO

Artigo 25. O Fundo é administrado pelo Administrador.

Paragrafo Primeiro — O Administrador indicara o seu diretor responsavel pela administracdo do
Fundo perante a CVM, na forma da regulamentacédo em vigor.

Paragrafo Segundo — O Administrador declara que é instituicdo financeira participante aderente
ao Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA) com Global Intermediary Identification Number
(GIIN) WOWKQW.00000.SP.076.

Artigo 26. Sao obrigacSes do Administrador, além das atribuicdes que Ihe sdo conferidas por
forca de lei, da regulamentacéo aplicavel ao Fundo e deste Regulamento:

0] diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita
ordem:
(@) o registro dos Cotistas e de transferéncia de Cotas;
(b) o livro de atas das Assembleias Gerais de Cotistas e dos comités e conselhos,
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se aplicavel;
(c) o livro ou lista de presenca de Cotistas;
(d) os relatérios do auditor independente do Fundo;
(e) os registros e demonstragcdes contabeis referentes as operagdes realizadas
pelo Fundo e seu patrimonio; e
(f) a documentacao relativa as operacdes do Fundo.
(ii) receber quaisquer rendimentos ou demais valores atribuidos ao Fundo e, nos

termos da legislacdo em vigor, repassa-los diretamente aos Cotistas;

(iii) pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatérias impostas pela CVM, nos
termos da legislacdo vigente, em razdo de atrasos no cumprimento dos prazos previstos na
Instrucdo CVM 578;

(iv) elaborar, em conjunto com o Gestor, relatério a respeito das operacbes e
resultados do Fundo, incluindo a declaracdo de que foram obedecidas as disposi¢des do
Regulamento e da regulamentacdo em vigor;

(v) exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes ao
patrimoénio e as atividades do Fundo;

(vi) transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em
decorréncia de sua condicdo de administrador fiduciario;

(vii) manter as cotas de emissdo do Fundo Investido, bem como os Outros Ativos
integrantes da carteira do Fundo custodiados em entidade de custddia autorizada ao
exercicio da atividade pela CVM, ressalvado o disposto (a) no Artigo 37 da Instrucdo CVM
578, ou (b) na Resolucdo CVM 175, conforme vier a ser oportunamente editada pela CVM;

(viii) elaborar e divulgar as informacdes previstas (a) no Capitulo VIl da Instrugdo CVM
578, ou (b) na Resolucdo CVM 175, conforme vier a ser oportunamente editada pela CVM;

(ix) cumprir as deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas;

() manter atualizada junto a CVM a lista de prestadores de servigos contratados pelo
Fundo;

(xi) fiscalizar os servicos prestados por terceiros contratados pelo Fundo;

(xii) cumprir e fazer cumprir todas as disposicdes constantes deste Regulamento;
(xiii)  empregar, na defesa do direito do Fundo, a diligéncia exigida pelas circunstancias,
praticando todo e qualquer ato necessario para assegura-lo, tomando inclusive as medidas

judiciais cabiveis;
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(xiv)  divulgar a todos os Cotistas e a CVM qualquer ato ou fato relevante atinente ao
Fundo; e

(xv) processar as informagdes dos Cotistas para fins de imposto de renda.

Paragrafo Unico - Nos termos do Artigo 5 da Instrucdo CVM 579, o Administrador deverd, ainda,
avaliar a condicdo do Fundo como “Entidade de Investimento”, com base nas seguintes
caracteristicas, sendo certo que a auséncia de alguma dessas caracteristicas ndo necessariamente
desqualificard o Fundo da referida categoria:

(i) possua mais de um investimento, direta ou indiretamente;
(i) tenha mais de um Cotista, direta ou indiretamente;
(iii) tenha Cotistas que ndo influenciam ou ndo participam, direta ou indiretamente, da

administracdo do Fundo Investido e/ou das Sociedades Investidas, ou ndo sejam partes
ligadas aos administradores de tais veiculos e entidades; e

(iv) possua investimento em entidades nas quais os Cotistas ndo possuiam qualquer
relagdo societaria, direta ou indiretamente, previamente ao investimento do Fundo.

Artigo 27. A carteira do Fundo sera gerida pelo Gestor.

Paragrafo Primeiro — O Gestor é o Unico responsavel, nos termos da regulamentacdo aplicavel,
pela gestdo profissional do Fundo Investido e dos Outros Ativos integrantes, de maneira indireta
e/ou indireta, da carteira do Fundo, observadas as limita¢Ses legais e regulamentares, bem como
as previstas neste Regulamento, com poderes para negociar o investimento e/ou desinvestimento,
em nome do Fundo, do Fundo Investido e Outros Ativos.

Paragrafo Segundo — O Gestor possui equipe de profissionais especializada, com ampla
experiéncia e atuacdo na condicdo de executivos e membros da area de financeira e de M&A de
companhias abertas atuantes no Brasil e no exterior. Os membros da Equipe-Chave do Gestor
possuem formagdes profissionais e educacionais adequadas para atender as necessidades do
Fundo.

Artigo 28. Sdo atribuicdes do Gestor, dentre outras previstas neste Regulamento e na legislacdo
e regulamentacédo aplicaveis:

(i) elaborar, em conjunto com o Administrador, relatorio (i) de que trata o Artigo 39,
inciso 1V, da Instrucdo CVM 578, ou (ii) que venha a ser tratado pela Resolucdo CVM 175;

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

(iii) fornecer aos Cotistas, conforme conteldo e periodicidade previstos neste
Regulamento, atualizagdes periddicas dos estudos e andlises que permitam o
acompanhamento dos investimentos realizados, objetivos alcancados, perspectivas de
retorno e identificacdo de possiveis acdes que maximizem o resultado do investimento;

(iv) custear as despesas de propaganda do Fundo;

(v) exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes ao
patrimonio e as atividades do Fundo;

(vi) transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em
decorréncia de sua condicdo de Gestor do Fundo;

(vii) cumprir as deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas no tocante as atividades
de gestao;

(viii)  cumprir e fazer cumprir todas as disposicdes do Regulamento aplicaveis as
atividades de gestdo da carteira;

(ix) contratar, em nome do Fundo, bem como coordenar os servicos de assessoria e
consultoria correlatos aos investimentos ou desinvestimentos do Fundo nas cotas de
emissdo do Fundo Investido;

(x) mensurar e avaliar, de forma substancial, o desempenho de seus investimentos,
para fins de modelo de gestdo, com base no valor justo, conforme estabelecido no Artigo
4, inciso Ill da Instrucdo CVM 579;

(xi) propor e realizar, no Periodo de Desinvestimento, a estratégia para realiza-lo de
modo a maximizar o retorno para os Cotistas, conforme estabelecido no Artigo 4, inciso IV
da Instrucdo CVM 579;

(xii) fornecer ao Administrador todas as informacdes e documentos necessarios para
que este possa cumprir suas obrigagdes, 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 regulamentacgéo contabil especifica e da Instrucdo
CVM 579; (b) demonstragdes contabeis auditadas das Sociedades Investidas, conforme
encaminhado no ambito do Fundo Investido; e (c) laudo de avaliacdo do valor justo das
Sociedades Investidas, conforme encaminhado no ambito do Fundo Investido, quando
aplicavel nos termos da regulamentacdo contabil especifica, bem como todos os
documentos necessarios para que o administrador possa valida-lo e formar suas conclusdes
acerca das premissas utilizadas pelo Gestor para o célculo do valor justo;
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(xiii)  fornecer aos Cotistas, no minimo trimestralmente, o relatério elaborado no nivel
do Fundo Investido que descreve os Key Performance Indicators (KPl) com relacdo a critérios
ambientais, sociais e de governanga (ESG), em conteldo a ser definido exclusivamente pelo
Gestor;

(xiv) orientar o Administrador sobre a realizacdo de novas emissdes de Cotas Classe A
e/ou Cotas Classe B dentro do limite do Capital Autorizado;

(xv) recomendar a Assembleia Geral de Cotistas a inclusdo de novos ativos financeiros
no conceito de "Outros Ativos” previsto neste Regulamento; e

(xvi) promover a efetiva gestdo de caixa e carteira didria do Fundo.

Paragrafo Unico — Adicionalmente, o Gestor tera poderes para (i) negociar e contratar, em nome
do Fundo, os ativos e os intermediarios para realizar as opera¢des do Fundo, representando o
Fundo, para todos os fins de direito, para essa finalidade; (ii) negociar e contratar, em nome do
Fundo, terceiros para a prestacdo de servicos de assessoria e consultoria relacionados diretamente
com o investimento ou o desinvestimento nos ativos; e (iii) monitorar os ativos investidos pelo
Fundo e exercer o direito de voto decorrente desses ativos, realizando todas as demais acbes
necessarias para tal exercicio, observado o disposto na politica de voto do Gestor.

Artigo 29. O Administrador e o Gestor deverdo empregar, no exercicio de suas respectivas
funcbes, o cuidado que toda entidade profissional ativa e proba costuma empregar na
administracdo de seus préprios negécios, devendo, ainda, servir com lealdade ao Fundo. O
Administrador e o Gestor deverdo empregar todos os demais meios humanos e materiais que
sejam necessarios para a administracdo, gestdo e consultoria especializada do Fundo.

Artigo 30. Os servicos de tesouraria e controladoria serdo prestados pelo Administrador, sendo
certo que a custddia é dispensada para os investimentos do Fundo em (i) a¢Bes, bonus de
subscricdo, debéntures ndo conversiveis ou outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou
permutéaveis em a¢des de emissdo de companhias fechadas; e (ii) ativos destinados ao pagamento
de despesas do Fundo, desde que tais ativos estejam admitidos a negociacdo em bolsa de valores
ou mercado de balcdo organizado ou registrados em sistema de registro ou de liquidacao
financeira autorizado pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM.

CAPITULO XIII
REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO

Artigo 31. Observado o disposto no Artigo 31, Paragrafo Quarto abaixo, o Administrador fara jus
a uma Taxa de Administracdo equivalente a 0,08% (oito centésimos por cento), incidente sobre
o Patrimonio Liquido do Fundo, observada a remuneracdo minima mensal equivalente a

R$10.000,00 (dez mil reais).

Paragrafo Primeiro — A Taxa de Administracdo serd calculada diariamente na base de 1/252 (um
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inteiro, duzentos e cinquenta e dois avos) Dias Uteis, devendo ser provisionada diariamente como
despesa do Fundo e paga mensalmente, em moeda corrente nacional, até o 5° (quinto) Dia Util
do més subsequente ao da prestacdo dos servicos.

Paragrafo Segundo - Os valores fixos em reais referidos no caput acima serdo corrigidos
anualmente pela variacdo positiva do IPCA, a partir do inicio da prestacdo de servicos pelo
Administrador.

Paragrafo Terceiro — O Administrador podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administragdo
sejam pagas diretamente aos prestadores de servicos contratados, desde que o somatdério dessas
parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administracdo devida.

Paragrafo Quarto — Pelos servicos de custédia e tesouraria das Cotas e Outros Ativos, o
Custodiante fara jus a uma remuneracdo maxima correspondente a 0,035% (trinta e cinco
milésimos por cento) ao ano, acrescida de um valor mensal de R$4.351,00 (quatro mil, trezentos
e cinquenta e um reais), incidente sobre o Patriménio Liquido do Fundo, ja abrangida pela Taxa
de Administracdo.

Artigo 32. O Fundo néo cobrara (i) taxa de ingresso, quando da subscricdo ou integralizacdo de
Cotas, (i) taxa de saida, quando do pagamento de Amortizagdes ou resgate, (iii) taxa de gestéo,
e/ou (iv) taxa de performance. Os Cotistas estdo igualmente isentos do pagamento de quaisquer
custos, despesas ou comissdes adicionais, salvo aqueles considerados como Encargos, na forma
prevista neste Regulamento.

CAPITULO XIV
SUBSTITUICAO DO ADMINISTRADOR E DO GESTOR

Artigo 33. A substituicdo do Administrador e do Gestor somente se dara nas seguintes hipdteses:
(i) rendncia, nos termos da regulamentacdo aplicavel;

(i) destituicdo por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas, observada o quérum
de aprovacdo previsto no Artigo 34, incisos (iii), (iv) e (v), regularmente convocada e
instalada nos termos do presente Regulamento, na qual deverd também ser eleito o
substituto; ou

(iii) 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 renuncia ou destituicdo, o Administrador e/ou o Gestor,
conforme aplicavel, deverdo permanecer no exercicio de suas fun¢bes até a sua efetiva
substituicdo, que deve ocorrer no prazo de até 180 (cento e oitenta) dias, sob pena de Liquidacao
do Fundo. No caso de destituicdo do Administrador e/ou do Gestor, cabera a Assembleia Geral
de Cotistas decidir se o Gestor e/ou Administrador deixardo o cargo imediatamente ou apds o
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decurso prazo a ser estipulado na referida Assembleia Geral de Cotistas, que ndo podera ser
superior a 180 (cento e oitenta) dias.

Paragrafo Segundo — A Assembleia Geral de Cotistas deve deliberar sobre a substitui¢do do
Administrador e/ou do Gestor em até 15 (quinze) dias contados da sua rendncia ou
descredenciamento, conforme aplicavel, e deve ser convocada:

() imediatamente, pelo Administrador, pelo Gestor ou pelos Cotistas (mediante
notificacdo ao Administrador) que detenham ao menos 5% (cinco por cento) do Capital
Comprometido, no caso de renuncia; ou

(i) exclusivamente com relagdo ao Administrador e o Gestor, imediatamente, pela
CVM, no caso de descredenciamento; ou

(iii) por qualquer Cotista, caso ndo ocorra convocacdo nos termos dos incisos “(i)" e
“(ii)" acima.

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

Paragrafo Quarto — Nos casos de renuncia ou destituicdo do Administrador e/ou do Gestor,
este(s) continuara(ao) recebendo, até a sua efetiva substituicdo, as respectivas taxas a eles devidas
nos termos deste Regulamento, calculada pro rata temporis até a data em que exercer(em) suas
fungodes.

CAPITULO XV
ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

Artigo 34. Observado o disposto no Artigo 35 abaixo, cabera privativamente a Assembleia Geral
de Cotistas do Fundo deliberar sobre as seguintes matérias, observados os respectivos quéruns
de deliberacao indicados abaixo:

Matéria Quérum de Aprovacao

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

Maioria das Cotas subscritas
presentes

Metade das Cotas subscritas,
(i) alterar o presente Regulamento; exceto quando a deliberacéo
em questdo e/ou os seus
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efeitos exigir(em) quérum de
aprovacao superior

(iii)

deliberar sobre a destituicdo ou substituicdo do
Administrador, bem como a escolha do respectivo
substituto;

Metade das Cotas subscritas

(iv)

deliberar sobre a destituicdo ou substituicdo do
Gestor com Justa Causa, bem como a escolha de seu
substituto;

Metade das Cotas subscritas

)

deliberar sobre a destituicdo ou substituicdo do
Gestor sem Justa Causa, bem como a escolha de seu
substituto;

90% (noventa por cento) das
Cotas subscritas

(vi)

deliberar sobre a orientacdo de voto a ser proferido
pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia geral
de cotistas do Fundo Investido que tenha como
ordem do dia deliberar sobre a substituicdo do gestor
do Fundo Investido com Justa Causa e nomeacao de
seu substituto;

Metade das Cotas subscritas

(vii)

deliberar sobre a orientacdo de voto a ser proferido
pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia geral
de cotistas do Fundo Investido que tenha como
ordem do dia deliberar sobre a substituicdo do gestor
do Fundo Investido sem Justa Causa e nomeacao de
seu substituto;

90% (noventa por cento) das
Cotas subscritas

(viii)

deliberar sobre a fusdo, incorporacdo, cisdo,
transformacdo ou eventual Liquidacdo do Fundo;

Metade das Cotas subscritas,
exceto quando a deliberacao
em questdo e/ou os seus
efeitos exigir(em) quérum de
aprovagao superior

(ix)

deliberar sobre a emissdo e distribuicdo de novas
Cotas acima do limite do Capital Autorizado do
Fundo;

Metade das Cotas subscritas

(x)

deliberar sobre eventual aumento da Taxa de
Administracdo e/ou criacdo de novas taxas, nos
termos deste Regulamento;

Metade das Cotas subscritas

(xi)

deliberar sobre a orientacdo de voto a ser proferido
pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia geral
de cotistas do Fundo Investido que tenha como
ordem do dia deliberar sobre alteraces (a) da taxa
de administracdo, (b) da taxa de gestdo, (c) da taxa
de performance, e/ou (d) de eventuais outras taxas
do Fundo Investido;

Metade das Cotas subscritas
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(xii)  deliberar sobre a prorrogacdo e/ou alteracdo do
Prazo de Duracdo do Fundo, observado o disposto | Metade das Cotas subscritas
neste Regulamento;

Metade das Cotas subscritas,
exceto quando a deliberacao
em questao e/ou os seus
efeitos exigir(em) quérum de
aprovagao superior

(xiii)  deliberar sobre a alteracdo do quérum de instalacdo
e deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas;

(xiv)  deliberar sobre a instalacdo, composicao,
organizacdo e funcionamento dos comités e | Metade das Cotas subscritas
conselhos do Fundo, se aplicavel;

(xv) deliberar sobre requerimento de informacdes por
parte de Cotistas, observado o disposto neste | Maioria das Cotas subscritas
Regulamento e o paragrafo Unico do Artigo 40 da presentes
Instrucdo CVM 578;

(xvi)  deliberar sobre a prestacdo de fianca, aval, aceite ou
qualquer outra forma de coobrigacdo e de garantias
reais em nome do Fundo;

(xvii)  deliberar a respeito de eventuais Conflitos de
Interesses entre o Fundo e seu Administrador ou
Gestor e entre o Fundo e qualquer Cotista, ou grupo | Metade das Cotas subscritas
de Cotistas, que detenham mais de 10% (dez por
cento) das Cotas subscritas;

(xviii) deliberar sobre a inclusdo de Encargos nado previstos
no Artigo 42 deste Regulamento ou o aumento dos | Metade das Cotas subscritas
limites maximos previstos neste Regulamento; e

(xix)  deliberar sobre a aprovagdo do laudo de avaliagdo do
valor justo de ativos, caso utilizados na integralizagdo
de Cotas do Fundo, se aplicavel, conforme Artigo 20,
Paragrafo 7°, da Instrucdo CVM 578.

2/3 (dois tercos) das Cotas
subscritas.

Metade das Cotas subscritas

Artigo 35. Nos termos do Artigo 34 acima, o Gestor deverd submeter para aprovacdo da
Assembleia Geral de Cotistas a orientacdo de voto a ser proferido pelo Gestor no ambito das
assembleias gerais do Fundo Investido que tenham como ordem do dia deliberar sobre:

(i) orientagdo de voto a ser proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia
geral de cotistas do Fundo Investido que tenha como ordem do dia deliberar sobre a
substituicdo do gestor do Fundo Investido com Justa Causa e nomeacdo de seu
substituto;

(i) orientagdo de voto a ser proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia

geral de cotistas do Fundo Investido que tenha como ordem do dia deliberar sobre a
substituicdo do gestor do Fundo Investido sem Justa Causa e nomeacdo de seu
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substituto; e

(iii)  orientacdo de voto a ser proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia
geral de cotistas do Fundo Investido que tenha como ordem do dia deliberar sobre o
aumento da (a) taxa de administragdo, (b) taxa de gestdo, (c) taxa de performance,
e/ou (d) eventuais outras taxas do Fundo Investido.

Paragrafo Primeiro — Sem prejuizo do disposto acima, fica desde ja estabelecido que competira
ao Gestor representar o Fundo e exercer, de acordo com seus melhores interesses e sem
necessidade de aprovacgdo prévia pelos Cotistas em Assembleia Geral de Cotistas, o direito de
voto nas assembleias gerais do Fundo Investido que tenham como ordem do dia deliberar sobre
quaisquer outras matérias além daquelas expressamente listadas no Artigo 35 acima.

Artigo 36. O Regulamento poderd ser alterado pelo Administrador, independentemente de
deliberacdo em Assembleia Geral de Cotistas ou de Consulta Formal aos Cotistas, sempre que tal
alteracdo (i) decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a exigéncias expressas da
CVM, em consequéncia de alteracdo de normas legais ou regulamentares, em especial a
Resolugdo CVM 175; (ii) for necessaria em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais do
Administrador, do Gestor, ou de outros prestadores de servi¢cos do Fundo (tais como alteragéo na
razdo social, endereco, pagina na rede mundial de computadores e telefone); ou (iii) envolver
reducdo da Taxa de Administracao, devendo ser providenciada, no prazo de até 30 (trinta) dias, a
necessaria comunicacao aos Cotistas.

Paragrafo Primeiro — As matérias de competéncia privativa da Assembleia Geral de Cotistas
poderao ser deliberadas mediante processo de consulta formal (“Consulta Formal”), caso em que
os Cotistas terdo o prazo de até 10 (dez) Dias Uteis, contados do recebimento da consulta, para
respondé-la. Da consulta deverdo constar todos os elementos informativos necessarios ao
exercicio do direito de voto pelos Cotistas.

Paragrafo Segundo — A auséncia de resposta a Consulta Formal neste prazo serd considerada
como absten¢do por parte do Cotista. A aprovacdo da matéria objeto da Consulta Formal
obedecera aos mesmos quéruns de aprovacao previstos neste Regulamento, considerando-se
presentes os Cotistas que tenham respondido a Consulta Formal.

Paragrafo Terceiro — Observadas as disposi¢cdes sobre a convocacdo e a presenca de Cotistas,
sempre que possivel, a Assembleia Geral de Cotistas deve ocorrer através de transmissdo via
plataforma digital. Todas as gravacdes de Assembleias Gerais de Cotistas deverao ficar arquivadas
na sede do Administrador.

Artigo 37. A Assembleia Geral de Cotistas poderd ser convocada a qualquer tempo pelo
Administrador, pelo Gestor ou por Cotistas que representam, no minimo, 5% (cinco por cento) do

Capital Comprometido do Fundo.

Paragrafo Unico — A Assembleia Geral de Cotistas sera instalada com a presenca de, pelo menos,
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1 (um) Cotista.

Artigo 38. A convocacdo para a Assembleia Geral de Cotistas far-se-& mediante correio eletronico
ou mediante plataforma eletrénica de voto do Administrador, a ser enviado para o Cotista pelo
Administrador, e dela constardo, obrigatoriamente, (i) dia, (ii) hora, e (iii) local de realizacdo da
Assembleia Geral de Cotistas, em 12 (primeira) e 22 (segunda) convocacéo, sendo a 22 (segunda)
convocacdo marcada com um intervalo minimo de 30 (trinta) minutos a contar da primeira
convocacdo, bem como a respectiva ordem do dia; ou documentacdo de consulta formal para
gue os Cotistas possam votar remotamente nos prazos previstos pela regulamentacdo em vigor.

Paragrafo Primeiro — As convocagdes da Assembleia Geral de Cotistas deverdo ser feitas com,
no minimo, 15 (quinze) dias corridos de antecedéncia da data prevista para sua realizacdo, e
deverdo ser enviadas aos Cotistas inscritos no “Registro dos Cotistas” no Dia Util imediatamente
anterior a data da convocacao.

Paragrafo Segundo — Independentemente da realizagdo de convocagdo, nos moldes dispostos
acima, serad considerada regular a Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os
Cotistas.

Paragrafo Terceiro — Para o bom desempenho da Assembleia Geral de Cotistas, o Administrador,
em conjunto com o Gestor, elaborard e enviard todos os materiais necessarios a avaliacdo da
ordem do dia de cada Assembleia Geral de Cotistas até a data da respectiva convocagao.

Artigo 39. Poderdo comparecer as Assembleia Geral de Cotistas os representantes legais dos
Cotistas ou seus procuradores legalmente constituidos h4d menos de 1 (um) ano, nos termos da
regulamentacdo aplicavel.

Artigo 40.Nas deliberagdes das Assembleia Geral de Cotistas, a cada Cota sera atribuido o direito
a um voto.

Paragrafo Primeiro — Os Cotistas que ndo puderem participar presencialmente da Assembleia
Geral de Cotistas, independente do motivo, também poderdo votar por meio de comunicagao
escrita ou eletrénica, desde que tal comunicacio seja recebida com, no minimo, 1 (um) Dia Util de
antecedéncia com relacdo a data de realizacdo da respectiva Assembleia Geral de Cotistas, na qual
podera consignar eventuais manifestagdes e protestos.

Paragrafo Segundo — N&o serdo aceitos votos condicionados, nem votos contendo alteragdes
na ordem do dia. Os votos realizados em tais condi¢des serdo considerados, para fins de

verificacdo de quérum de aprovagao, como abstencoes.

CAPITULO XVI
VEDAGOES A ADMINISTRAGAO E GESTAO

Artigo 41. E vedado ao Administrador e ao Gestor praticar os seguintes atos, direta ou
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indiretamente, em nome do Fundo:
(i) receber depdsito em conta corrente;

(i) contrair ou efetuar empréstimos, salvo (a) nas hipdteses descritas na
regulamentacédo aplicavel; (b) nas modalidades estabelecidas pela CVM; ou (c) para fazer
frente ao inadimplemento de Cotistas que deixem de integralizar as Cotas;

(iii) prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, exceto
mediante aprovagdo da Assembleia Geral de Cotistas, observado o disposto neste
Regulamento e na regulamentacdo aplicavel;

(iv) vender Cotas Classe a prestacdo, salvo as exce¢des dispostas na regulamentagdo
aplicavel;

(v) prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;

(vi) aplicar recursos (a) na aquisicdo de bens imoveis; (b) na aquisicdo de direitos

creditorios, ressalvadas as hipdteses previstas na regulamentagdo aplicavel, ou caso os
direitos creditorios sejam emitidos por Sociedades Investidas; e (c) na subscricdo ou
aquisicao de a¢des de sua propria emissao;

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

(viii)  praticar qualquer ato de liberalidade.

Paragrafo Unico — Caso existam garantias prestadas pelo Fundo, conforme disposto no inciso
“(iii)" do Artigo 41 acima, o Administrador devera zelar pela ampla disseminagdo das informacdes
sobre todas as garantias existentes, por meio, no minimo, de divulgacdo de fato relevante e
permanente disponibilizacdo, com destaque, das informacdes na pagina do Administrador na
rede mundial de computadores.

CAPITULO XVII
ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 42. Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo, as seguintes

despesas:
(i) emolumentos, encargos com empréstimos e comissdes pagos por operagdes do
Fundo;
(i) taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas,

que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigagdes do Fundo;
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(iii) registro de documentos em cartorios, impressdo, expedicdo e publicacdo de
relatorios, formularios e periddicos, previstas na regulamentacdo aplicavel;

(iv) despesas com correspondéncias do interesse do Fundo, inclusive comunicages
aos Cotistas;

(v) honorarios e despesas dos auditores encarregados da auditoria anual das
demonstracdes contabeis do Fundo;

(vi) honorérios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em razdo de
defesa dos interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacéo,
imputada ao Fundo, se for o caso;

(vii) parcela de prejuizos eventuais ndo coberta por apolices de seguro e nédo
decorrentes de culpa ou negligéncia do Administrador no exercicio de suas fungdes;

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

(ix) quaisquer despesas inerentes a fusdo, incorporacdo, cisdo, transformacdo ou
Liquidacdo do Fundo, sem limitacdo de valor, sendo certo que, com relacdo as despesas
inerentes a constituicdo do Fundo, serdo passiveis de reembolso ao Administrador e/ou ao
Gestor apenas as despesas que tenham sido incorridas no prazo maximo de 1 (um) ano
antes da data de registro do Fundo junto a CVM e desde que devidamente comprovadas;

() quaisquer despesas inerentes a realizacdo de Assembleias Gerais de Cotistas,
reunides de comités e conselhos do Fundo, dentro dos limites estabelecidos pelo
Regulamento;

(xi) despesas com Liquidacdo, registro, negociacdo e custodia das operagcdes com
ativos;

(xii) despesas com a contratacdo de terceiros para prestar servicos legais, fiscais,
contabeis e de consultoria especializada ao Fundo, incluindo: (a) despesas preparatorias
para leildes e qualificacdo do Fundo como proponentes de tais leildes em razdo de
oportunidades de investimento e/ou desinvestimentos atrelados ao Fundo Investido e/ou
aos Outros Ativos; e (b) despesas relativas a: (b.1) realizacdo de diligéncias e auditorias para
avaliacdo de investimentos ou desinvestimentos, incluindo mediante reembolso ao Gestor,
desde que, em qualquer caso, as respectivas despesas sejam devidamente comprovadas; e
(b.2) contratacdo de assessores financeiros em potenciais operacdes de investimento ou
desinvestimento pelo Fundo, independentemente da concretizacdo ou ndo de tais
operagdes, por qualquer motivo, em quaisquer dos casos acima, sem limitacdo de valor;

(xiii) despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio do direito de voto
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decorrente das Sociedades Investidas, do Fundo Investido, bem como dos Qutros Ativos do
Fundo, conformo caso;

(xiv) 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 operagdes ou com
certificados ou recibos de depdsito de valores mobiliarios;

(xvi)  gastos com a Primeira Emissdo e com as Ofertas Subsequentes, bem como com
seu registro para negociacdo em mercado organizado de valores mobiliarios, conforme o
caso;

(xvii) honorarios e despesas relacionados a atividade de formador de mercado, se
contratado; e

(xviii) quaisquer despesas relativas a transferéncia de recursos do Fundo entre bancos.

Paragrafo Unico — Quaisquer das despesas ndo listadas acima correrdo por conta do
Administrador, salvo decisdo contraria da Assembleia Geral de Cotistas.

CAPITULO XVIII
DEMONSTRAGCOES CONTABEIS E INFORMAGOES PERIODICAS

Artigo 43. O Fundo terd escrituracdo contabil prépria, devendo as aplicacdes, as contas e as
demonstracdes contabeis do Fundo serem segregadas das contas e demonstracdes contabeis do
Administrador e do Gestor.

Paragrafo Unico — Os ativos e passivos do Fundo, incluindo sua carteira de investimentos, serédo
apurados com base no BR GAAP e nos principios gerais de contabilidade brasileiros, inclusive para
fins de provisionamento de pagamentos, Encargos, passivos em geral e eventual baixa de
investimentos.

Artigo 44. As demonstra¢des contabeis do Fundo estardo sujeitas as normas de escrituracdo
expedidas pela CVM e serdo auditadas por uma Empresa de Auditoria, conforme termo definido

neste Regulamento.

Artigo 45. O exercicio social do Fundo compreenderd um periodo de 12 (doze) meses, com
encerramento no Ultimo dia do més de marco de cada ano.

Artigo 46. A avaliacdo dos valores da carteira do Fundo sera realizada em conformidade com o
Manual de Marcacdo a Mercado do Administrador e com a regulamentacédo aplicavel.
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Artigo 47. O Administrador devera enviar aos Cotistas e a CVM, através do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, as seguintes
informagodes:

(i) trimestralmente, no prazo de 15 (quinze) dias ap6s o encerramento do trimestre
civil a que se referirem, as informacdes (a) referidas no modelo do Anexo 46-I da Instrucdo
CVM 578, e (b) que vierem a ser incluidas na Resolu¢cdo CVM 175;

(ii) semestralmente, no prazo de 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento
desse periodo, com base no exercicio social do Fundo, a composicdo da carteira,
discriminando quantidade e espécie dos titulos e valores mobilidrios que a integram; e

(iii) 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) referido nos Artigos
39,1V, e 40, |, da Instrucdo CVM 578, e (b) que for incluido na Resolugdo CVM 175.

Paragrafo Primeiro — As informacdes prestadas ou divulgadas pelo Fundo deverdo estar em
conformidade com o relatério anual enviado a CVM.

Paragrafo Segundo — O Administrador devera enviar simultaneamente a CVM exemplares de
quaisquer comunicagdes relativas ao Fundo divulgadas para os Cotistas ou terceiros.

Paragrafo Terceiro — O Administrador se compromete, ainda, a disponibilizar aos Cotistas todas
as demais informagdes sobre o Fundo e/ou sua administracdo, bem como a facilitar aos Cotistas
ou terceiros em seu nome, devidamente constituidos por instrumento préprio, o exame de
quaisquer documentos relativos ao Fundo e a sua administragcdo, mediante solicitacdo prévia com
antecedéncia minima de 5 (cinco) Dias Uteis.

Paragrafo Quarto — Caso alguma informacdo do Fundo seja divulgada com incorre¢des ou
informagbes ndo verdadeiras que possam induzir o investidor a erros da avaliagdo, o
Administrador, por iniciativa prépria ou por determinacdo da CVM, devera utilizar-se do mesmo
veiculo de divulgacdo da informacdo errdnea, constando de modo expresso que a informacdo
esta sendo republicada por determinacdo da CVM, se for o caso.

CAPITULO XIX
LIQUIDAGCAO DO FUNDO

Artigo 48. O Fundo entrard em Liquidacdo (i) por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas,
nos termos do Artigo 34, inciso (viii) deste Regulamento, (ii) ao término do Prazo de Duragéo do
Fundo, incluindo suas eventuais prorrogacdes, (iii) quando da Amortizacdo da totalidade dos
ativos do Fundo, sejam as Amortiza¢des feitas em moeda corrente nacional ou em ativos ou (iv)
ao término do prazo de duracdo do Fundo Investido, a critério do Gestor.
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Paragrafo Primeiro —Por ocasido da Liquidagdo do Fundo, o Administrador, conforme orientacao
do Gestor, promovera (i) a alienacdo dos ativos integrantes da carteira do Fundo, com a entrega
do produto resultante da alienacdo aos Cotistas como forma de pagamento pelo resgate de suas
Cotas, ou (ii) a entrega dos ativos integrantes da carteira do Fundo como pagamento in natura
pelo resgate das suas Cotas. Nesta Ultima hipotese, devera ser observado o disposto no Artigo 50
abaixo.

Paragrafo Segundo — A alienacédo dos ativos que compdem a carteira do Fundo, por ocasido da
Liquidacdo do Fundo, podera ser feita através de uma das formas a seguir, sempre levando em
consideracdo a opcdo que atenda da melhor maneira aos interesses dos cotistas:

0] resgate das cotas emitidas pelo Fundo Investido integrantes da carteira do Fundo;
ou
(ii) venda das cotas emitidas pelo Fundo Investido que ndo sdo negociaveis em bolsa

de valores ou em mercado de balcdo organizado através de negociagdes privadas; ou

(iii) venda das cotas emitidas pelo Fundo Investido em bolsa de valores ou em mercado
de balcdo organizado.

Artigo 49. Caso o Gestor instrua o Administrador para proceder a entrega de ativos integrantes da
carteira do Fundo como pagamento in natura pelo resgate de Cotas, tal entrega sera feita em
observancia a ordem de distribuicdo prevista a cada Classe Cotas neste Regulamento.

Paragrafo Unico — Caberéa ao Gestor estabelecer critérios especificos e detalhados para adocdo
de tais procedimentos, a serem ratificados pela Assembleia Geral de Cotistas que aprove a
Liquidagao do Fundo.

Artigo 50. O Administrador ndo podera ser responsabilizado, salvo em decorréncia de culpa ou
dolo no desempenho de suas fungdes, por quaisquer eventos que acarretem:

0] Liquidacdo antecipada do Fundo; ou

(i) impossibilidade de pagamento dos resgates de Cotas no momento da Liquidacdo
do Fundo, de acordo com os critérios estabelecidos neste Regulamento.

Artigo 51. A Liquidacdo do Fundo e a divisdo de seus ativos entre os Cotistas devera ocorrer no
prazo de 30 (trinta) dias, contados do encerramento do Prazo de Duracéo ou da data da realizacdo
da Assembleia Geral de Cotistas que deliberar a Liquidagdo do Fundo, conforme o caso.

Paragrafo Unico — Ap6s a divisao dos ativos do Fundo entre os Cotistas, o Administrador deveréa
promover o encerramento do Fundo, encaminhando a CVM a documentacdo pertinente, no prazo
de 10 (dez) dias, contado da data em que os recursos provenientes da Liquidagdo forem
disponibilizados aos Cotistas, assim como praticar todos os atos necessérios ao encerramento do
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Fundo perante quaisquer autoridades.

CAPITULO XX
OPORTUNIDADES DE COINVESTIMENTO

Artigo 52. O Gestor podera oferecer, a seu exclusivo critério, oportunidades de coinvestimentos
com o Fundo Investido, atuando na condi¢do de gestor do Fundo Investido, sendo que as
oportunidades de coinvestimento serdo alocadas entres as partes interessadas a exclusivo critério
do Gestor.

CAPITULO XXI
FATORES DE RISCO

Artigo 53. Em vista da natureza da Politica de Investimento, e das cotas classe A e/ou cotas classe
B do Fundo investido a serem adquiridos pelo Fundo, conforme descrito neste Regulamento, os
Cotistas devem estar cientes dos seguintes riscos aplicaveis, de forma ndo taxativa, aos
investimentos do Fundo:

0] Disponibilidade de Investimento: O sucesso do Fundo depende dos
investimentos em cotas classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido. A realizagdo de
investimentos (bem como a alocacdo de 95% (noventa e cinco por cento) no Fundo
Investido) estara sujeita as condicdes de mercado e a outros fatores que estdo fora do
controle do Gestor. Ndo ha garantia de que o Fundo conseguira alocar tais recursos, de
maneira satisfatéria, no Fundo Investido, para atingir seus objetivos de investimento.

(i) Risco de Coinvestimento: O Fundo Investido, conforme o caso, podera coinvestir
com outros fundos de investimentos e/ou veiculos geridos ou administrados pelo Gestor e
o Administrador, ou suas Partes Relacionadas, os quais poderao ter participagdes maiores
que as do Fundo Investido nas Sociedades Investidas, e em decorréncia, maior participacdo
no processo de governancga dessas Sociedades Investidas. Nesses casos, o Fundo Investido,
na posicdo de acionista minoritario, estara sujeito significativamente aos atos de governanca
dos membros da gestdo, conselho de administracdo e/ou comités de governanca ndo
indicados pelo Fundo Investido, e cujos interesses podem, por vezes, estar em conflito com
os interesses do Fundo Investido. O Coinvestimento envolve riscos adicionais que podem
nao estar presentes em investimentos onde um coinvestidor ndo esta envolvido, incluindo
a possibilidade de que um coinvestidor ou coinvestidores venham a tomar decisdes
(sozinho ou em bloco) ou tenham interesses ou objetivos que sdo diferentes daqueles do
Fundo Investido, 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 Investido com relacdo a qualquer
investimento, ou que tais direitos irdo proporcionar protecdo suficiente dos interesses do
Fundo Investido.
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(iii) Risco de Concentragao: A carteira do Fundo estara concentrada em cotas classe A
e/ou cotas classe B do Fundo Investido, o qual, por sua vez, poderd concentrar seus
investimentos em poucas (ou apenas uma) Sociedades Investidas, tornando os riscos dos
investimentos diretamente relacionados ao desempenho dessa(s) respectiva(s) Sociedade(s)
Investida(s). Adicionalmente, a eventual concentracdo, pelo Fundo Investido, de
investimentos em determinada Sociedade-Alvo ou em Outros Ativos emitidos por uma
mesma entidade pode aumentar a exposicao (a) direta do Fundo Investido, e (b) indireta do
Fundo, o que, consequentemente, aumentara os riscos de crédito e liquidez.

(iv) Riscos Operacionais Relacionados a Conversdao de Cotas Classe A em Cotas
Classe B: Conforme disposto no Artigo 24 deste Regulamento, no dmbito da Janela de
Conversédo, os Cotistas Classe A Antecedentes serdo notificados pelo Administrador, apds
solicitacdo do Gestor neste sentido, para que possam realizar, a seu exclusivo critério, a
Solicitacdo de Conversdo. Devido a imprevisibilidade acerca de questdes regulatorias e
operacionais na data em que a Solicitacdo de Conversdo possa ser implementada, ndo é
possivel assegurar que ndo havera falhas no mecanismo de conversdo das Cotas Classe A
em Cotas Classe B pelo Administrador, tampouco é possivel garantir que o Administrador
possuira, a época da conversao, sistemas capazes de implementar referidas converses com
100% (cem por cento) de eficacia. Em tais cenarios, a ndo implementagéo da Solicitacdo de
Conversdo podera gerar prejuizos aos Cotistas Classe A Antecedentes que preencheram a
Solicitacdo de Conversao.

(v) Riscos de Liquidez da Carteira: As cotas classe A e cotas classe B do Fundo
Investido sdo considerados investimentos de longo prazo altamente iliquidos. Como
consequéncia, o Fundo poderd ndo conseguir vender seus investimentos no Fundo
Investido quando desejar fazé-lo, ou realizar por um valor que acredita ser o valor justo na
hipotese de alienagao.

(vi) Riscos na Alienacdo de Investimentos: Em relacdo a alienacdo de um
investimento na Sociedade Investida, o Fundo Investido pode ser exigido a fazer
declaragbes sobre os negocios e assuntos financeiros da Sociedade Investida tipicas
daquelas feitas com a venda de qualquer negdcio, ou pode ser responsavel pelo contelido
de documentos divulgados nos termos da legislacdo e regulamentacdo aplicaveis. O Fundo
Investido também podera ser exigido a indenizar os compradores de tal investimento ou
intermediarios na extensdo de tais declara¢cbes ou documentos liberados que se tornem
inexatos. Tais indenizacbes poderdo afetar diretamente a rentabilidade do Fundo e a
remuneracao objetivada pelos Cotistas.

(vii) Riscos de Avaliacao: Nao ha garantia de que os valores atribuidos de boa-fé pelo
Gestor, atuando na condi¢do de gestor do Fundo Investido, serdo iguais ou proximos do preco
pelo qual as participacdes nas Sociedades Investidas poderao ser vendidas, ou de outra
forma liquidadas ou alienadas periodicamente. Consequentemente, a venda das Sociedades
Investidas por um valor inferior ao valorado pelo Gestor podera causar impactos no valor e
na rentabilidade das Cotas.
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(viii)  Risco de Liquidez das Cotas: A proibicdo legal de resgate de Cotas exceto nas
hipéteses de Amortizacdes ou de Liquidacdo do Fundo, e o fato das Cotas ndo estarem
registradas para negociacdo no mercado secundario indicam que as Cotas terdo liquidez
reduzida ou, até mesmo, inexistente.

(ix) Risco de Propriedade de Cotas versus Propriedade do Fundo Investido e
Outros Ativos: A propriedade das Cotas ndo confere aos seus titulares (na condicdo de
Cotistas do Fundo) a propriedade direta sobre as cotas classe A e/ou cotas classe B do
Fundo Investido, tampouco sobre as Sociedades Investidas detidas diretamente pelo Fundo
Investido. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos, (a) de modo direto sobre as cotas classe A
e cotas classe B do Fundo Investido, e (b) de modo indireto, sobre todas as Sociedades
Investidas e Outros Ativos da carteira do Fundo Investido, de modo nao individualizado,
proporcionalmente ao nimero de Cotas detidas por cada Cotista.

(x) Risco Relacionado a Entrega de Cotas do Fundo Investido aos Cotistas na
Liquidacao do Fundo: Se, na Liquidacdo do Fundo, existirem investimentos na carteira do
Fundo, esses poderdo ser entregues aos Cotistas, sempre levando em consideracdo a opgao
que possa gerar maior resultado para os Cotistas, a critério do Gestor. Os investimentos
entregues aos Cotistas podem néo ter liquidez imediata ou futura, e os Cotistas poderdo ndo
realizar o valor pelo qual receberam tais investimentos e ainda podem ter que arcar com os
custos de manutencao de tais investimentos.

(xi) Risco de Crédito: Ha risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros
e/ou principal pelos emissores dos Outros Ativos ou de outros titulos e valores mobiliarios
que venham a compor a carteira de Outros Ativos do Fundo, ensejando eventual reducdo
de ganhos ou perdas financeiras até o valor das opera¢des contratadas e ndo liquidadas.

(xii) Risco de Mercado: Ha risco de flutuagdo nos precos e rentabilidade das cotas
classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido e Outros Ativos do Fundo, os quais podem
ser negativamente afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito,
alteracao das politicas econdmicas, monetarias e fiscais, acarretando volatilidade das Cotas
e perdas aos Cotistas.

(xiii) Riscos de Fatores Macroeconomicos 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 variacbes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da
moeda e mudancas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os precos dos
ativos integrantes da carteira do Fundo, bem como resultar na inabilidade ou
impossibilidade de aliena¢do das cotas do Fundo Investido e/ou reducdo nos dividendos
distribuidos ao Fundo e ao Fundo Investido, o que poderd ocasionar a perda, pelos
respectivos Cotistas, do valor de suas aplicagdes. Ndo serd devido pelo Fundo ou por
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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
alienacdo das cotas do Fundo Investido e/ou reducédo nos dividendos distribuidos ao Fundo
e ao Fundo Investido 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
mudancas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro para controlar a inflacdo e
implementar as politicas econémica e monetaria tém envolvido, no passado recente,
alteragdes nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cambio, aumento das
tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condicdes
macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de capitais
nacional. A adogdo de medidas que possam resultar na flutuagdo da moeda, indexagdo da
economia, instabilidade de precos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal
vigente poderdo impactar o Fundo, o Fundo Investido e os Cotistas de forma negativa.
Impactos negativos na economia, tais como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda
e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos
podem influenciar nos resultados do Fundo. Além disso, o mercado de capitais no Brasil é
influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢des 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 prego 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
da Sociedade Investida e, por conseguinte, os resultados do Fundo e do Fundo Investido,
bem como a rentabilidade dos Cotistas.

Além disso, fatores relacionados a geopolitica internacional podem afetar adversamente a
economia brasileira e, por consequéncia, o mercado de capitais. A titulo exemplificativo, o
conflito envolvendo a Federacdo Russa e a Ucrania ocorrido ao longo de 2022, por exemplo,
trouxe como risco uma nova alta nos precos dos combustiveis e do gas; ocorrendo
simultaneamente a possivel valorizagcdo do Dolar, esses aumentos podem causar ainda mais
pressao inflacionaria e podem dificultar a retomada econémica brasileira. Desta forma, ndo
ha como prever o surgimento de outros conflitos locais e/ou internacionais, tampouco os
impactos na economia brasileira e global vis-a-vis as atividades do Fundo.

(xiv)  Riscos de Alteracoes das Regras Tributarias Aplicaveis a FIP: AlteracSes nas
regras tributarias ou na sua interpretacdo e aplicacdo podem implicar o aumento da carga
tributéria incidente sobre o investimento nas Cotas do Fundo e o tratamento fiscal dos
Cotistas, conforme previsdo constante da Lei 11.312 e demais normas tributarias aplicaveis.
Essas alteragdes incluem, mas ndo se limitam, (a) a eventual extincdo dos beneficios fiscais
aplicaveis aos investimentos nas Cotas, na forma da legislacdo em vigor, (b) possiveis
modificagdes na aliquota e/ou na base de calculo dos tributos existentes, (c) a criacdo de
tributos, bem como (d) mudancas na interpretacdo e/ou aplicacdo das regras tributarias em
vigor por parte dos tribunais e/ou das autoridades governamentais, incluindo autoridades
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fiscais. Os efeitos dessas medidas ndo podem ser previstos, mas poderdo sujeitar as
Sociedades-Alvo, os Outros Ativos, o Fundo Investido, o Fundo e/ou os Cotistas a
recolhimentos ndo previstos inicialmente. Caso ndo sejam observados os requisitos
previstos na Lei 11.312, na Instrucdo CVM 578 e/ou na Resolu¢cdo CVM 175, conforme o
caso, ha ainda o risco de ndo aplicagdo do tratamento tributério diferenciado para
investimentos em cotas de FIP realizado por investidores ndo residentes no Brasil para fins
fiscais.

N&o ha como garantir que as regras tributarias atualmente aplicaveis ao Fundo Investido,
ao Fundo, aos Outros Ativos e aos Cotistas permanecerao vigentes, existindo o risco serem
modificadas no contexto, inclusive, de eventual reforma tributéria, o que podera impactar
os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

(xv) Riscos de Alavancagem: No ambito do Fundo Investido, as Sociedades Investidas
poderdo, conforme o caso, utilizar alavancagem em suas operagdes. A utilizacdo de
alavancagem resultard em despesas financeiras e em outros custos das Sociedades
Investidas que poderdo ndo ser cobertos pelos resultados de suas atividades, o que podera
impactar, direta o Fundo Investido. Consequentemente, o impacto ocasionado no nivel do
Fundo Investido podera gerar impactos negativos ao Fundo Investido e aos Cotistas.

(xvi)  Atrasos Relacionados a Informacdes Regulatérias: E possivel que as
informacdes exigidas pela CVM com relacdo as Sociedades Investidas ndo sejam recebidas
em tempo habil para autorizar o Fundo Investido a incorporar tais informacdes em suas
informagdes regulatérias que devem ser apresentadas a CVM de acordo com a
regulamentacdo aplicavel. Consequentemente, esses atrasos poderdo impactar diretamente
as comunicacdes devidas pelo Fundo a CVM, o que podera resultar em penalidades.

(xvii) Inexisténcia de Garantia: 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 hd qualquer garantia de
eliminacao da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. O Fundo ndo conta
com garantia do Administrador, do Gestor, de quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo
de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, para reducdo ou eliminacdo dos riscos
aos quais esta sujeito.

(xviii) Riscos de Demandas Judiciais e Extrajudiciais: As Sociedades Investidas estardo
sujeitas a riscos de demandas judiciais e extrajudiciais, na esfera trabalhista, tributaria/fiscal,
civel, penal, administrativa, ambiental, seja durante o periodo de participagdo do Fundo
Investido na Sociedade Investida ou ainda apds o seu encerramento, o que podera gerar
riscos de perdas futuras para os Cotistas em razdo de demandas judiciais e/ou extrajudiciais
relacionadas ao investimento escolhido, para as quais o Fundo e os Cotistas poderdo ser
chamados a responder por tais demandas, a qualquer tempo, salvo se por comprovada
culpa ou dolo do Gestor e/ou do Administrador.
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(xix)  Riscos de Competicdo para Acesso a Investimentos: A atividade de identificar,
completar e realizar investimentos atrativos € altamente competitiva e envolve um alto grau
de incerteza. O Fundo — por intermédio do Fundo Investido — e a Sociedade-Alvo
competirdo com outros fundos de investimento, empresas de investimento, investidores
institucionais ou individuais e bancos com o mesmo objetivo, seja diretamente ou
indiretamente, e poderdo ndo ser capazes de identificar um ndmero suficiente de
oportunidades atrativas de investimento assim como podera optar pela concentracdo em um
Unico investimento. Esta competicdo pode também ter um efeito adverso no periodo
exigido para que o Fundo Investido se torne totalmente investido e, posteriormente, para
que os investimentos do Fundo Investido na Sociedade Investida apresentem qualquer
retorno, o que podera impactar negativamente o Fundo e o Fundo Investido.

(xx) Riscos Relacionados ao Fundo Investido: A carteira do Fundo estara concentrada
majoritariamente em cotas classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido, o qual por sua vez,
concentraréa sua carteira em Sociedades Investidas. Ndo ha garantias de: (i) bom desempenho
de cada Sociedade Investida; (ii) solvéncia de cada Sociedade Investida; (iii) continuidade
das atividades de cada Sociedade Investida; (iv) liquidez para a alienacdo de cada Sociedade
Investida; e (v) valor esperado na alienagdo de cada Sociedade Investida. Tais riscos, se
materializados, podem impactar negativa e significativamente os resultados da carteira do
Fundo Investido, do Fundo e o valor das suas respectivas Cotas. Os pagamentos relativos
aos titulos e/ou valores mobiliarios de emissdo da Sociedade-Alvo, como dividendos, juros
e outras formas de remuneracdo/bonificacdo podem vir a se frustrar em razdo da
insolvéncia, faléncia, mau desempenho operacional da respectiva Sociedade Investida, ou,
ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, o Fundo Investido, o Fundo e os seus Cotistas
poderdo experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza quanto a
possibilidade de eliminagdo de tais riscos. Ndo ha garantia quanto ao desempenho do
segmento econdmico de atuacdo de cada Sociedade Investida, tampouco certeza de que o
desempenho da Sociedade Investida acompanhe pari passu o desempenho médio de seu
respectivo segmento. Adicionalmente, ainda que o desempenho da Sociedade Investida
acompanhe o desempenho das demais empresas de seu respectivo segmento, ndo ha
garantia de que o Fundo, o Fundo Investido e os Cotistas ndo experimentardo perdas, nem
certeza quanto a possibilidade de eliminacdo de tais riscos. Em fungdo de diversos fatores
relacionados ao funcionamento de 6rgdos publicos de que pode vir a depender o Fundo
no desempenho de suas operacdes, ndo ha garantias de que o Fundo Investido conseguiréa
exercer todos os seus direitos de acionista da Sociedade Investida, nem de que, caso o
Fundo Investido consiga exercer tais direitos, os efeitos obtidos serdo condizentes com os
seus direitos originais e/ou obtidos no tempo esperado. Tais fatores poderdo impactar
negativamente a rentabilidade da carteira do Fundo. Os investimentos do Fundo Investido
poderdo ser feitos em Sociedades-Alvo constituidas como “companhias fechadas”, as quais,
embora tenham de adotar as praticas de governanca indicadas no regulamento do Fundo
Investido, ndo estdo obrigadas a observar as mesmas regras que Sociedades-Alvo
constituidas como “companhias abertas” relativamente a divulgacdo de suas informacdes
ao mercado e a seus acionistas, o que pode representar uma dificuldade para o Fundo
Investido quanto (i) ao bom acompanhamento das atividades e resultados da Sociedade
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Investida, e (ii) a correta decisdo sobre a liquidacdo do investimento, o que pode afetar o
valor da carteira do Fundo e as Cotas.

(xxi) Risco Relacionado a Possibilidade de Endividamento e Oneracao das
Sociedades Investidas: As Sociedades Investidas, tendo em vista a natureza e o estagio de
suas operagdes, conforme o caso, contam ou podem vir a contar com financiamentos de
projetos relacionados ao setor de atuacao das Sociedades Investidas, os quais usualmente
envolvem a outorga de garantias reais, tais como as a¢des das Sociedades Investidas, bem
como seus direitos e ativos. Em tais cenarios, os instrumentos que regem as disposi¢cdes
aplicaveis ao financiamento que foi (ou que possa vir a ser) concedido as Sociedades
Investidas podem contar com clausulas de vencimento antecipado que envolvam, direta ou
indiretamente, a governanga do Fundo Investido e de seus prestadores de servicos. A
exemplo, ndo é possivel excluir a possibilidade de ser considerada uma hipdtese de
vencimento antecipado (i) a eventual destituicdo, com ou sem Justa Causa, do
administrador do Fundo Investido e/ou Gestor, conforme aplicavel, bem como (ii) a
alteragdo da Equipe-Chave do Gestor. Tais situages, embora ocorram diretamente no nivel
das Sociedades Investidas, poderdo ocasionar prejuizos diretos ao Fundo Investido, ao
Fundo e aos Cotistas.

(xxii) Risco do Setor de Atuacdo das Sociedades-Alvo: As Sociedade-Alvo, via de
regra, desenvolvem e gerenciam, direta ou indiretamente, portfolios florestais
diversificados, adquirindo, arrendando ou de outra forma ocupando legalmente por longos
prazos terrenos apropriados para (a) desenvolvimento de projetos de reducdo de emissdes
por desmatamento e degradacéo para fins de geracdo de Créditos de Carbono, bem como
sua intermediacdo, aquisicdo e comercializacdo; (b) desenvolvimento de projetos
socioambientais que favorecam a manutencao ou melhoria de servigos ecossistémicos e das
condicdes sociais da comunidade local, bem como a geracdo, aquisicdo, intermediacdo e
comercializacdo de outros ativos ambientais, incluindo compensacdo ambiental em
quaisquer modalidades, plantacdo de espécies nativas, conservacdo de floresta nativa e
prevencdo de desmatamento, exploragdo de biodiversidade, manejo e agricultura
sustentdveis, manutencado do equilibrio do ciclo hidroldgico. Tais atividades estdo sujeitas a
determinados riscos especificos incluindo, sem limitacado:

A. Precos Praticados nos Mercados de Carbono e Demais Ativos Ambientais:
Espera-se que os precos dos Créditos de Carbono e demais ativos ambientais
flutuem. A demanda por esses tipos de ativos e é afetada por numerosos fatores,
incluindo condi¢des de tempo, qualidade e integridade ambiental e social do ativo,
e oferta e/ou demanda por esses ativos nos mercados domésticos e em mercados
internacionais. Eventual baixa demanda por Créditos de Carbono ou queda dos
precos praticados no Mercado de Carbono poderdo afetar adversamente os
resultados do Fundo e do Fundo Investido.

B. Tempo e Desastres Naturais e Atuacdo Humana: As atividades da
Sociedade-Alvo estdo diretamente relacionadas a preservacdo, manutencdo e
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conservacgdo de florestas. As florestas estdo sujeitas a danos por, dentre outros
fatores, incéndio, enchente, geada, seca, insetos, enfermidade, tempestades e
atuacdo humana. A preservacdo, manutencao e conservacao da floresta pode ser
afetada como resultado das condigdes climaticas adversas ou da atuagdo humana.
De forma consistente com a pratica do mercado de Créditos de Carbono e demais
ativos ambientais, as Sociedade-Alvo poderdo ou ndo manter um seguro contra
esses riscos. O Fundo Investido tentarad gerenciar esses riscos por meio do uso das
melhores praticas de gerenciamento sobre a area onde se localiza a floresta,
alinhada ao padrdo de mercado e a viabilidade fisica e econdmica dos projetos a
serem desenvolvidos. Falhas no gerenciamento das areas poderdo ocasionar
prejuizos diretos ao Fundo Investido, ao Fundo e aos Cotistas.

C. Responsabilidade Triplice Ambiental Potencial: Além da legislacdo que
regula as opera¢des de preservacdo, manutencdo e conservacdo florestais e a
protecdo ambiental, os proprietarios e operadores de imdveis podem ser
responsaveis nas esferas civel, administrativa e criminal por eventuais danos
causados as florestas, bem como pelo gerenciamento e remediacdo de éareas e
aguas contaminadas (incluindo lencol freatico) que apresentem uma ameaca a
saude humana ou ao meio ambiente. Caso seja identificada eventual necessidade
de remediacdo de danos, o Gestor buscara entender e quantificar o risco dessa
responsabilidade potencial por meio de avaliacbes ambientais do local, porém néo
ha nenhuma garantia de que esse obtera éxito ao avaliar e evitar qualquer referida
responsabilidade.

D. Concorréncia: Os mercados em que serdo transacionados os Créditos de
Carbono ou outros ativos ambientais a serem gerados pelas Sociedades-Alvo ainda
sdo incipientes. No entanto, ha uma tendéncia de crescimento global, motivo pelo
qual diversos atores estdo investindo em referidos mercados, tornando-os mais
competitivos. A concorréncia é baseada no prego e nos diferenciais de qualidade e
integridade dos ativos, conforme comparados a outros atores concorrentes.
Eventuais perdas de qualidade e integridade dos Créditos de Carbono ou outros
ativos ambientais gerados pelas Sociedades-Alvos em relagdo aos Créditos de
Carbono ou ativos gerados por atores concorrentes poderdo resultar em uma
diminuicdo da demanda pelo Créditos de Carbono ou ativos gerados pela
Sociedade e, consequentemente, afetar adversamente os resultados do Fundo
Investido, do Fundo e dos Cotistas.

E. lliquidez dos Créditos de Carbono, outros ativos ambientais: Os mercados
Créditos de Carbono e ativos ambientais ainda sdo pequenos e iliquidos. O niUmero
de investidores que compram tais ativos ainda é pequeno em relacdo a outras
formas de investimento. Os compradores costumam utilizar, dentre outras, analises
da qualidade e integridade dos Créditos de Carbono, de fluxo de caixa descontado
para precificar oportunidades de investimento. A taxa de desconto utilizada por
um comprador é resultado de muitos fatores, incluindo taxas de juros,
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disponibilidade de investimentos concorrentes e financiamento da divida, os quais
estdo fora do controle do Fundo Investido. Além disso, as transacdes envolvendo
projetos de geracdo de Créditos de Carbono, outros ativos ambientais muitas vezes
necessitam de um extensivo processo de diligéncias técnicas e legais e geralmente
requerem varios meses para serem concluidas. Estes fatores podem afetar a
capacidade do Fundo Investido para adquirir ou vender ativos de sua carteira pelo
preco e no tempo que desejar fazé-lo.

F. Demanda: Alteracdes na demanda por Créditos de Carbono e outros ativos
ambientais podem ocorrer de forma continua e podem afetar os ativos detidos
pelo Fundo Investido em sua carteira. A demanda por Créditos de Carbono e outro
ativos ambientais é afetada por vérios fatores na economia mundial, como
alteragdes de regulamentagdes especificas do setor, mudancas nas taxas de cambio
e custos de capital. Condi¢des adversas na economia maior podem resultar em
menor investimento em alguns ou em todos os mercados em que o Fundo
pretende vender seus ativos. Diminui¢cdes de demanda podem reduzir os precos
dos Créditos de Carbono e demais ativos, o que por sua vez pode afetar
adversamente o Fundo Investido, o Fundo e os Cotistas.

G. Falta de Diversificacdo: Caso as Sociedades- Alvos ndo consigam criar uma
carteira diversificada em relagdo a localizacdes geograficas, idade e espécies dos
produtos ativos florestais em relagdo aos quais sejam emitidos Créditos de
Carbono e demais ativos ambientais, seus ativos podem ter maior exposicéo a
riscos naturais, tais como incéndios, insetos e doengas. O Fundo Investido e o
Fundo podem ndo garantir um fornecimento consistente de Créditos de Carbono
e demais ativos ambientais, caso os projetos das Sociedades-Alvo ndo sejam
diversificados, o que pode afetar adversamente a periodicidade e a quantia de
rendimentos do Fundo Investido, do Fundo e dos Cotistas.

H. Riscos relacionados ao Imdvel: A carteira do Fundo Investido pode estar
sujeita aos riscos inerentes a propriedade e operagdo de ativos ou negdcios cujo
valor deriva substancialmente da propriedade imobilidria. A deterioracdo da
propriedade imobilidria ou da floresta nela existente pode impactar negativamente
o desempenho a ela relacionados. Tal deterioracdo pode decorrer de flutuagdes,
como resultado das condi¢des gerais e econdmicas locais, o aumento da
concorréncia, 0 aumento dos impostos e despesas operacionais, mudangas nas leis
ambientais e regulamentacdes relacionadas aos Créditos de Carbono e demais
ativos ambientais/titulos tematicos, danos materiais, responsabilidade ambiental e
climatica, desastres naturais, atividade humana e outros fatores que estdo além do
controle do Fundo Investido e do Fundo.

l. Riscos relacionados ao Georreferenciamento de Imdveis Rurais: Desde a
edicdo da Lei 10.627, de 6 de abril de 2001, é obrigatéria a realizacdo do
georreferenciamento de imoveis rurais em seus limites, caracteristicas, restricdes e

49

115




FRAM
CAPITAL

DocuSign Envelope ID: 5035A7B8-8F17-4377-87C4-1947775D8C4A

confrontacdes, bem como a sua certificacdo de acordo com o Sistema Geodésico
Brasileiro e as normas mais atualizadas emitidas pelo INCRA para fins de, dentre
outros, verificagdo de limites e confrontagbes e andlises de potenciais
sobreposi¢des de acordo com a base de dados do INCRA, sendo, inclusive,
requisito expresso na legislagdo aplicavel sem o qual iméveis rurais ndo podem ser
alienados, unificados ou desmembrados. O georreferenciamento deve obedecer a
uma série de critérios técnicos para que seja certificado pelo INCRA, incluindo, mas
nado se limitando, ser devidamente firmado por profissionais habilitados que
possuam Anotacdo de Responsabilidade Técnica (ART). Ainda que o
georreferenciamento seja certificado pelo INCRA, este podera ser objeto de futuros
processos de auditorias realizados pelo préprio 6rgao para fins de validacdo dos
dados técnicos apresentados, bem como ser objeto de reclamacgdes de terceiros
para fins de retificagdo e/ou cancelamento da certificagdo existente perante o
INCRA, de modo que nao é possivel afastar completamente o risco de que terceiros
possam eventualmente apresentar pleitos futuros alegando potenciais
sobreposicdes de areas do imdvel com éreas de terceiros o que, no pior cenario,
poderia, inclusive, resultar em alegacdes com intuito de questionar a legitimidade
da posse e/ou do direito de propriedade em relagéo a tais areas.

J. Riscos relacionados a Expropriacdo de Imoéveis: O Poder Publico brasileiro
podera requerer a desapropriacdo, parcial ou total, por decisdo unilateral, dos
imoveis sobre os quais o Fundo Investido detém direitos, a fim de atender
finalidades de interesse social, utilidade e interesse publico, além de cumprir a
funcdo social da propriedade, o que pode afetar adversamente os negdcios do
Fundo Investido e os seus resultados operacionais e financeiros, uma vez que o
valor a ser apurado em sede de pericia para pagamento de indenizacdo decorrente
da expropriacdo pode ser inferior ao valor de mercado do imével.

K. Riscos relacionados a Comunidades Tradicionais e Locais: Comunidades
tradicionais (incluindo comunidades indigenas e remanescentes de quilombos),
movimentos sociais, tais como o Movimento dos Trabalhadores Rurais Sem Terra,
e comunidades locais, como ribeirinhos, sdo ativos no Brasil e/ou na regido da
Amazobnia Legal, e pleiteiam dos governos federais e estaduais a realizacdo de
procedimentos de demarcagdes de terras, arrecadacgdo e discriminacdo de terras,
reforma agréria e a redistribuicdo compulséria de terras, de modo que ndo é
possivel afastar completamente o risco de que possam abranger areas ocupadas
pelas Sociedades-Alvo, obrigando-as a deixar de operar em referidas areas e/ou
resultando na perda, total ou parcial, da titularidade de Créditos de Carbonos,
outros ambientais e titulos tematicos, e/ou na necessidade de compartilhamento
dos beneficios advindos das transacdes envolvendo tais ativos emitidos em tais
areas, o que pode impactar adversamente os seus resultados operacionais e
financeiros e afetar negativamente a sua imagem e a sua reputacdo. As invasoes e
ocupacOes de terras rurais por grande nimero de pessoas sdo praticas comuns
entre os integrantes dessas comunidades e desses movimentos e, em certas areas,
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a protecdo policial e procedimentos juridicos de manutencdo ou defesa da posse
de tais areas podem néo ser suficientes para evitar invasdes e ocupacdes. Ademais,
comunidades locais e tradicionais podem ocupar parte dos iméveis adquiridos
pelas Sociedades-Alvo ou que venham a ser adquiridos por elas, os quais poderao
ser englobados dentro de projetos sociais relacionados as atividades da
Sociedade-Alvo. Ainda que o Fundo conduza processos de diligéncia em tais areas
para determinar a extensdo em que ele pode ser afetado por tais direitos e adote
as medidas sociais adequadas no ambito dos projetos de Crédito de Carbono,
pode nao ser possivel mitigar ou remover um risco associado com as reivindicagdes
de comunidades indigenas ou de outras comunidades tradicionais e locais. Além
disso, qualquer questionamento sobre a propriedade de terras em que as florestas
nativas estejam localizadas pode afetar negativamente as Sociedades-Alvo, o
Fundo Investido, o Fundo e os Cotistas.

(xxiii) Riscos relacionados aos Créditos de Carbono: Além dos riscos inerentes aos
ativos ambientais que também se aplicam aos Créditos de Carbono enumerados no item
“(xxii) - Risco do Setor de Atuacdo das Sociedades-Alvo”, existem riscos especificos a este
tipo de ativo tendo em vista diversas incertezas relacionas a sua regulamentacdo, ao
mercado, as metodologias utilizadas, dentre outros:

A. Riscos Reputacionais em torno das Compensacdes de Emissdes de Gases
de Efeito Estufa e de Projetos Florestais: Os investidores do Fundo Investido
(incluindo o Fundo e os Cotistas) devem estar cientes de que os projetos de
geracado de Créditos de Carbono e iniciativas de compensacdo de emissdes de
gases de efeito estufa estdo sujeitos a riscos reputacionais, em diversas esferas,
inclusive ambientais, sociais e de governanca. Existem grupos da sociedade civil
que defendem publicamente que ndo seria valido, em circunstancia alguma, que
empresas ou instituicdes financeiras utilizem os Créditos de Carbono para cumprir
com os seus compromissos voluntarios de reduzir ou limitar as suas emissdes de
gases do efeito de estufa por meio da compensacdo. Além disso, existem certos
grupos da sociedade civil que afirmam que muitos projetos de carbono
relacionados com a preservagdo, manutencdo e conservacdo de florestas nativas
seriam (i) ndo adicionais porque subsidiam atividades de preservacdo, manutencao
e conservagdo que ja ocorreriam mesmo sem o projeto e que desencorajariam
outros esforcos de mitigagdo; (ii) ndo ambientalmente vélidos porque sdo
inerentemente vulneraveis a reversdo de um evento posterior que destroi a
floresta; ou (iii) socialmente irresponsaveis porque afetam negativamente as
comunidades locais ou indigenas, o que pode também incluir a perturbacdo da
biodiversidade, do equilibrio ecolégico e do ciclo hidrolégico. O Fundo Investido,
o Gestor e/ou os investidores do Fundo Investido (i.e., o Fundo e os Cotistas)
poderiam estar potencialmente ligados a estas repercussdes reputacionais
negativas.

B. Risco de Falhas Operacionais por Parte do Padrdo de Certificacdo dos
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Créditos de Carbono ou pela sua Dissolucdo: As Sociedades-Alvo estardo sujeitas
a riscos de falha operacional por parte do Padrdo de Certificacdo dos Créditos de
Carbono ou alteraces substanciais as regras, metodologias ou processos do
Padréo de Certificacdo dos Créditos de Carbono. A geracdo de créditos de carbono
depende de multiplas a¢bes do administrador do Padrdo de Certificacdo dos
Créditos de Carbono, que incluem, mas ndo se limitam a: o estabelecimento de
regras e metodologias aplicadveis para o desenvolvimento de projetos;
monitoramento das atividades desenvolvidas; certificacdo e geracdo dos Créditos
de Carbono; e operacdo de um registro que as entidades podem utilizar para
receber, transferir, ou de outra forma dispor dos Créditos de Carbono. O mercado
voluntario de carbono depende de Padrdes de Certificagdo dos Créditos de
Carbono para realizar a acreditacdo a fim de evitar conflitos de interesses entre
validadores/verificadores e desenvolvedores de projetos. O mercado também
depende da existéncia de um registo de modo a evitar que mais do que uma
entidade reclame direitos ao mesmo Crédito de Carbono (referida como “dupla
contagem”). Entretanto, tendo em vista a auséncia de legislacdo regulamentadora
dos registros e dos Padrées de Certificacdo, ndo had garantia absoluta de
inexisténcia de dupla contagem. Assim, os Créditos Carbono estdo sujeitos a riscos
legais e reputacionais relacionados com a¢des ou omissdes, falhas na certificacdo
e na operagdo e gerenciamento do registro e faléncia ou outra dissolucdo do
Padrao de Certificagdo dos Créditos de Carbono.

C. Risco de Certificacdo e Verificacdo do Projeto: As Sociedades-Alvo
investidas pelo Fundo Investido pretendem registrar os seus projetos de geracdo
de Créditos de Carbono desenvolvidos a partir de metodologias de reducdo de
emissdes por desmatamento e degradacdo — REDD+) aplicaveis, e acredita que as
atividades propostas pelas Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo Investido irdo
satisfazer os requisitos dessas metodologias. Contudo, as regras de registro e as
metodologias aprovadas estdo sujeitas a alteracbes, e a validagdo do projeto
depende da aprovacdo de entidades de validacdo independentes e de terceiros
acreditados pelo Padrao de Certificacdo dos Créditos de Carbono, e a emissao
subsequente de Créditos de Carbono depende da verificagdo do cumprimento dos
requisitos estabelecidos na metodologia. Ndo existe qualquer garantia de que os
projetos de ativo das Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo Investido sejam
validados ou verificados com sucesso e, portanto, que os Créditos de Carbono
sejam subsequentemente emitidos pelo Padrdo de Certificacdo dos Créditos de
Carbono.

D. Mercados de Crédito de Carbono — Pequenos e lliquidos: A liquidez nos
mercados voluntarios de carbono é fragmentada devido tanto a variagdo na
procura por parte dos compradores como as preferéncias varidveis dos
compradores. Atualmente, o preco de um crédito de carbono é atribuido em
grande parte em funcdo dos atributos do projeto de geracdo de Crédito de
Carbono, porque os compradores preferem tipos particulares de projetos e
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localidades especificas. Como resultado, os precos sdo diversos e indefinidos,
sendo o valor justo de mercado dificil de determinar. Ndo existem contratos de
referéncia liquidos ou indices de precos para Créditos de Carbono que tenham um
sinal de preco diario e fidvel. A auséncia de tal sinal de preco e de instrumentos
relacionados dificulta a gestdo do risco de investimento. A maior parte das
transacdes sdao de venda livre. Ndo existem trocas de créditos de carbono ou
criadores de mercado em grande escala. Espera-se que estas caracteristicas dos
mercados voluntarios de carbono afetem a capacidade do Fundo e do Fundo
Investido para avaliar os Créditos de Carbono com precisdo, vender Créditos de
Carbono ao preco e tempo desejados e afetem os investidores que pretendem
revender créditos de carbono atribuiveis as Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo
Investido.

E. Incertezas Relacionadas ao “Ajuste Correspondente”: Apesar dos avancos
nas definicdes sobre as regras do Artigo 6° do Acordo de Paris na Conferéncia das
Partes (COP27), realizada em 2022, ainda existem incertezas sobre como e em que
hipoteses serad implementado o mecanismo denominado “ajuste correspondente”
que consiste na necessidade de aumento da contribuicdo nacionalmente
determinada do Pais que vende créditos de carbono para outro Pais, a fim de evitar
que a mesma reducdo ou remocao de carbono seja reivindicada por ambos os
Paises. Algumas partes interessadas argumentam que tal mecanismo de
contabilidade deveria ser aplicavel, se de todo, apenas as vendas de créditos de
carbono emitidos pelo governo e, portanto, ndo aos créditos de carbono a serem
vendidos no mercado voluntério de carbono. Se, em Ultima anélise, forem
necessarios ajustes correspondentes para as transacdes do mercado voluntario de
carbono ou se tal ajuste for exigido pelos compradores, existe o risco de impacto
nos Créditos de Carbono gerados pelos projetos das Sociedades-Alvo investidas
pelo Fundo Investido.

F. Risco de Alteragdes Futuras Abrangentes as Regras e Instituicdes do
Mercado Voluntario de Carbono: Estd em curso um esforco internacional para
melhorar e escalar o mercado voluntario de carbono denominado “Taskforce on
Scaling Voluntary Carbon Markets” (“Taskforce”). A Taskforce pos em pratica um
processo para estabelecer um novo érgdo de governanga, novos critérios para a
integridade do crédito de carbono, novos contratos padronizados e outras novas
regras, instrumentos e instituicdes. A Taskforce integrou no seu trabalho o “Verified
Carbon Standard” e outros Padroes de Certificacdo dos Créditos de Carbono.
Contudo, existe o risco de que o processo da Taskforce acabe por suplantar o
Verified Carbon Standard, bem como outros Padrdes de Certificagdo dos Créditos
de Carbono. Em qualquer caso, o processo da Taskforce poderia criar pelo menos
uma incerteza temporaria no mercado voluntario do carbono com efeitos adversos
nos precos e transacgoes.

G. Risco de Governo Anfitrido: No ambito do mercado voluntario de carbono,
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os desenvolvedores de projetos de geragdo de Crédito de Carbono geralmente ndo
necessitam de pré-aprovacao pelos governos do Pais, Estado ou Municipio em que
o projeto esté localizado (também conhecido como o “governo anfitrido”) para
receberem, venderem ou de outra forma disporem dos Créditos de Carbono
gerados por tais projetos. No entanto, os governos anfitrides na América Latina
expressaram opinides diferentes sobre a conveniéncia ou validade de permitir que
investidores estrangeiros possuam direta ou indiretamente créditos de carbono de
tais projetos. Existe o risco de o Brasil adotar um posicionamento no qual passe a
ser exigida a pré-aprovacao sobre a disposicdo dos Créditos de Carbono gerados
pelas Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo Investido.

H. Risco de Linha de Base: Segundo as regras de um Padrdo de Certificacdo
dos Créditos de Carbono, um projeto de geracdo de Crédito de Carbono sé é viavel
a medida em que gere mais redugdes ou remocdes de emissdes do que teria
acontecido sem o projeto. O cenario sem projeto é referido como a “linha de base”.
O Padrao de Certificagdo dos Créditos de Carbono estabelece diferentes linhas de
base para diferentes tipos de projetos. Existe o risco de o Padrdo de Certificacdo
dos Créditos de Carbono modificar metodologias linhas de base para os projetos
em que o Fundo e/ou o Fundo Investido se baseiam e, assim, acabar por impactar
negativamente a viabilidade dos projetos ou reduzir a quantidade de Créditos de
Carbono gerados por eles.

l. Risco de Reversao e Buffer: Os projetos de geragédo de Crédito de Carbono
relacionados com a floresta estdo sujeitos a um risco intrinseco de que a floresta
em que o projeto estd sendo desenvolvido possa ser total ou parcialmente
destruida (por exemplo, por meio de fogo, peste ou desmatamento), liberando
assim o carbono que foi armazenado em razdo das atividades do projeto. O
Verified Carbon Standard ("VCS") endereca este risco de “reversao” por meio da
adocdo de um mecanismo de seguro obrigatério. No ambito desse mecanismo,
cada projeto de geracdo de Crédito de Carbono aprovado no padrdo VCS deve
reservar um percentual dos Créditos de Carbono ajustada ao seu risco de ndo
permanéncia e coloca-lo em um "buffer” ou “fundo de garantia” com créditos de
outros projetos. O VCS gere esse fundo de garantia separadamente e pode
cancelar Créditos de Carbono quando qualquer projeto de geracao de Créditos de
Carbono do padrdo VCS sofrer um evento de reversdo. Outros Padroes de
Certificacdo dos Créditos de Carbono podem também implementar mecanismos
de seguro semelhantes concebidos para alcancar a mesma protecdo. O aumento
global de incéndios florestais, que se espera que continue com as alteracoes
climdticas em curso, pds em questdo se os fundos de garantia estdo
suficientemente dimensionados. Existe o risco de que, se a emissdo de carbono
decorrente dos eventos de reversdo excederem a quantidade existente no fundo
de garantia, o Padrédo de Certificagdo dos Créditos de Carbono busque cancelar ou
invalidar Créditos de Carbono ja emitidos em outros projetos de geracdo de
Créditos de Carbono. Existe também o risco de que o VCS aumente a contribuicdo
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para o fundo de garantia aplicavel a cada um dos projetos, o que podera diminuir
o numero de Créditos de Carbono que o Fundo e/ou o Fundo Investido podem
distribuir aos Parceiros Limitados Eleitores.

J. Riscos relacionados ao regime juridico imaturo, a natureza juridica e a
titularidade dos Créditos de Carbono: Os regimes legais aplicaveis aos Créditos de
Carbono nao estdo totalmente desenvolvidos e podem estar sujeitos a mudangas
significativas a medida que a regulamentacdo e os regimes regulatérios se
desenvolvem nos niveis global, nacional e subnacional. Além disso, as defini¢des
de natureza juridica e de titularidade dos Créditos de Carbono variam entre as
jurisdicdes, o que gera incertezas em relacdo a tais ativos. Além disso, eventuais
alteracdes legais sobre o assunto no Brasil ou desdobramentos da regulamentacdo
internacional podem afetar significativamente os mercados de carbono, o valor,
usabilidade e comercialidade dos Créditos de Carbono, as operagdes das
Sociedades-Alvo e, consequentemente, o Fundo Investido, o Fundo e os Cotistas.

K. Tributacdo sobre os Créditos de Carbono: O regime fiscal e contabil
incidente sobre os Créditos de Carbono nio estad claramente estabelecido, e o
conjunto normativo que regula esta matéria e/ou a interpretacdo das autoridades
fiscais e/ou tribunais pode impactar diretamente o Fundo e o Fundo Investido. O
Fundo, o Fundo Investido e os Cotistas podem estar sujeitos a impostos atuais ou
futuros sobre compras e vendas de Créditos de Carbono emitidos pelas
Sociedades-Alvo. O Fundo, o Fundo Investido e os Cotistas podem também estar
sujeitos a custos para o estabelecimento de uma conta no programa VCS ou em
qualquer outro registro de Padrdo de Certificacdo dos Créditos de Carbono para
receber e transferir os Créditos de Carbono.

L. Prazo de Maturacdo dos Projetos de Geracdo dos Créditos de Carbono: Os
projetos de geracdo dos Créditos de Carbono possuem tempo estimado para o
maximo aproveitamento dos projetos desenvolvidos a partir de metodologias de
reducdo de emissdo de desmatamento e degradacdo, com prazo médio que pode
ser significativamente superior ao Prazo de Duracdo do Fundo e do Fundo
Investido. Tal fato podera afetar o maximo aproveitamento por parte do Fundo, do
Fundo Investido e dos projetos desenvolvidos por meio das Sociedades Investidas,
e, desse modo, os resultados do Fundo, do Fundo Investido e/ou a rentabilidade
dos Cotistas.

(xxiv) Risco de Crédito de Debéntures da Carteira do Fundo Investido: Os titulos
publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira do Fundo Investido
(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 condicdes financeiras dos emissores dos
titulos, bem como alteragdes nas condi¢des econdmicas, legais e politicas que possam
comprometer sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em
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termos de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudancas na percepcdo da
qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer
impactos aos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez. As escrituras de
emissdo de debéntures de Sociedades-Alvo poderao, ainda, prever o pagamento de prémio
baseado na variacdo da receita ou do lucro da Sociedade-Alvo emissora. Nessa hipotese,
caso o respectivo Ativo Alvo emissor apresente receita ou lucro insuficiente, a rentabilidade
do Fundo e do Fundo Investido poderé ser adversamente impactada. Ademais, em caso de
faléncia de qualquer Sociedade-Alvo, a liquidacdo de debéntures estard sujeita ao
pagamento, pela respectiva Sociedade-Alvo, de determinados créditos que possuem
classificagdo 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).

(xxv) Risco de Responsabilizacao por Passivos de Sociedades-Alvo: Nos termos da
regulamentagdo em vigor, o Fundo Investido devera participar do processo de tomada de
decisdes estratégicas da Sociedade-Alvo. Tal participacdo, em razdo da responsabilidade a
ela inerente, pode sujeitar o Fundo Investido a reivindicagdes a que ele nado estaria sujeito
se fosse apenas um investidor passivo. Por exemplo, caso a Sociedade-Alvo tenha sua
faléncia decretada ou sua personalidade juridica desconsiderada, a responsabilidade pelo
pagamento de determinados passivos podera ser atribuida ao Fundo Investido e, por
consequéncia, 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 caracterizagdo
dos requisitos necessarios para tanto, conforme estabelecidos na legislagdo 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 Investido
e o Fundo (conforme o caso) terdo éxito na defesa de seus interesses, podendo haver
prejuizos para o Fundo e seus Cotistas.

(xxvi) Riscos Relacionados a Reclamacao de Terceiros: No ambito de suas atividades,
a Sociedade-Alvo, o Fundo Investido e, eventualmente, o préprio Fundo, poderao responder
a processos administrativos e/ou judiciais movidos por terceiros, o que poderad impactar
negativamente a rentabilidade das Cotas do Fundo.

(xxvii) Risco de Diluicdo: Caso o Fundo Investido venha a ser acionista/cotista de
qualquer Sociedade-Alvo, o Fundo Investido podera ndo exercer o direito de preferéncia
que lhe cabe nos termos da legislacdo aplicavel, incluindo a 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 Investido ndo participe de tais aumentos de capital por qualquer razdo, o Fundo
Investido podera ter sua participacdo no capital da Sociedade-Alvo diluido, o que podera
afetar negativamente o Fundo e os Cotistas.
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(xxviii) As Sociedades-Alvo Estao Sujeitos a Lei Anticorrupcio Brasileira: As
Sociedades-Alvo estdo sujeitas a legislagdo anticorrupcdo brasileira, que possui san¢des
severas e pode fundamentar investigagdes 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 corrupcdo, a Lei 12.846, de 1° de agosto de
2013, conforme alterada (“Lei_Anticorrupgdo Brasileira”), instituiu 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 pela Lei Anticorrupcdo Brasileira, 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.

(xxix) Risco de Patriménio Liquido Negativo. As eventuais perdas patrimoniais do
Fundo ndo estdo limitadas ao valor do capital integralizado, de forma que os Cotistas
podem ser chamados a aportar recursos adicionais no Fundo, inclusive em decorréncia do
passivo contingencial do Fundo Investido que possam vir a afetar o Patrimoénio Liquido em
virtude de obrigagdes assumidas pelo Fundo. O Fundo responde diretamente pelas
obrigacdes legais e contratuais por ele assumidas, e os prestadores de servico, incluindo o
Administrador e o Gestor, ndo respondem por essas obriga¢des, mas podem vir a responder
pelos prejuizos que causarem quando procederem com dolo ou méa-fé.

(xxx)  Outros Riscos: O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exdgenos ao controle do Administrador e/ou do Gestor, tais como
moratodria, inadimplemento de pagamentos, mudanca nas regras aplicaveis aos Outros
Ativos, mudancas impostas aos ativos integrantes da carteira do Fundo, alteracdo na politica
monetaria, aplicagdes ou resgates significativos.

Paragrafo Unico — Em razdo das caracteristicas do Fundo, os Cotistas assumem os riscos inerentes
a este tipo de investimento, ndo podendo o Administrador, o Gestor, e quaisquer de suas Partes
Relacionadas, em hipdtese alguma, ser responsabilizados por qualquer depreciacdo das cotas
classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido e/ou dos Outros Ativos integrantes da carteira do
Fundo, ou por eventuais prejuizos apurados por ocasido da Liquidagdo do Fundo ou acumulados
durante o prazo de duracéo, salvo quando procederem com dolo ou culpa, com violacdo da lej,
das normas regulamentares e deste Regulamento.

CAPITULO XXII
CONFLITO DE INTERESSES

Artigo 54. O Administrador e o Gestor deverdo sempre agir de boa-fé e, na hipotese de potencial
Conflito de Interesses, submeter sua resolucdo a aprovacao pela Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Primeiro — Qualquer transacdo e/ou contratacdo entre (i) o Fundo e o Administrador,
o Gestor e suas respectivas Partes Relacionadas; ou (ii) o Fundo e qualquer entidade administrada
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ou gerida pelo Administrador e/ou pelo Gestor, e suas respectivas Partes Relacionadas; ou (iii) o
Gestor e as Sociedades-Alvo ou Sociedades Investidas, exceto pela gestdo dos investimentos
realizados nas Sociedades Investidas, sera considerada uma hipétese de potencial Conflito de
Interesses, e, portanto, somente podera ser realizada e/ou contratada mediante aprovacdo prévia
em Assembleia Geral de Cotistas ou via Consulta Formal formulada pelo Administrador aos
Cotistas.

Paragrafo Segundo - Os Cotistas deverdo informar ao Gestor, o qual informard aos demais
Cotistas, sobre qualquer situacdo que os coloque, potencial ou efetivamente, em situacdo de
Conflito de Interesses com o Fundo, e abster-se-do de votar nas Assembleias Gerais de Cotistas
gue venham a ser realizadas para resolucdo de tal Conflito de Interesses.

CAPITULO XXIII
RESOLUCAO DE CONFLITOS

Artigo 55. As Disputas serdo resolvidas por arbitragem, administrada pela ICC, nos termos do
Regulamento de Arbitragem e da Lei de Arbitragem.

Paragrafo Primeiro — O Tribunal Arbitral serd composto por 3 (trés) arbitros, dos quais 1 (um)
serd nomeado pela(s) requerente(s) e um pela(s) requerida(s). O presidente do tribunal arbitral
sera escolhido em conjunto pelos 2 (dois) coarbitros indicados pelas partes, em consulta com as
partes da arbitragem ou, caso isso ndo seja possivel por qualquer motivo, pela ICC, de acordo
com o Regulamento. Caso quaisquer dar partes da arbitragem ndo nomeie seu respectivo arbitro,
ou caso os arbitros nomeados pelas partes ndo nomeiem o presidente do tribunal nos termos do
Regulamento de Arbitragem, as nomeacdes faltantes serdo feitas na forma do Regulamento de
Arbitragem.

Paragrafo Segundo — Na hipotese 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 ICC 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 ICC, 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 ICC,
de acordo com o Regulamento de Arbitragem, que designard 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 compromissoria poderd 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 tera sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Séo Paulo, Brasil,
onde a sentenca arbitral devera ser proferida.

Paragrafo Quinto — 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 tradugdo. O Tribunal Arbitral ndo podera
recorrer a equidade para resolugdo de controvérsias a ele submetida.

Paragrafo Sexto — 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 instituicdo da arbitragem, todas as
medidas cautelares ou de urgéncia deverdo ser pleiteadas diretamente ao Tribunal Arbitral, a
guem cabera manter, modificar e/ou revogar quaisquer medidas anteriormente concedidas pelo
Poder Judiciario ou pelo Arbitro de Emergéncia, conforme o caso.

Paragrafo Sétimo — Sem prejuizo desta cladusula compromisséria, fica eleito como
exclusivamente competente o foro da Comarca de Séo Paulo, Estado de S&o Paulo para eventuais
demandas judiciais relativas a (i) instituicdo da arbitragem, nos termos do Artigo 7° da Lei de
Arbitragem; (ii) tutelas de urgéncia, nos termos do Artigo 22-A da Lei de Arbitragem; (iii)
execucdo de titulo executivo extrajudicial, observada a prerrogativa de escolha do exequente, nos
termos do Artigo 781 da Lei 13.105; (iv) cumprimento de sentenca arbitral, observada a
prerrogativa de escolha do exequente, nos termos do Artigo 516, paragrafo Unico, da Lei 13.105;
(v) anulagéo da sentenca arbitral, nos termos do Artigo 32 da Lei de Arbitragem; e (vi) quaisquer
outros conflitos que por forca da legislagdo brasileira ndo puderem ser submetidos a arbitragem.
O ajuizamento de qualquer medida judicial admitida pela Lei de Arbitragem ou com ela
compativel ndo sera considerado como renuncia a arbitragem.

Paragrafo Oitavo — As partes do procedimento arbitral concordam que a arbitragem devera ser
mantida em confidencialidade e seus elementos (incluindo-se, sem limitacdo, as alegacdes das
partes, provas, laudos e outras manifestacbes 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 divulgagdo for exigida para cumprimento das
obrigacbes impostas por lei ou por qualquer autoridade reguladora.

Paragrafo Nono — Os Cotistas, mediante assinatura do Termo de Adesdo ao presente
Regulamento, declaram ter tomado conhecimento do Regulamento de Arbitragem, tendo
concordado com todas as disposi¢des ali contidas. O Regulamento de Arbitragem, conforme
vigente nesta data, e as disposi¢des da Lei de Arbitragem, integram este Regulamento no que lhe
for aplicavel.

Paragrafo Décimo — O procedimento arbitral prosseguira a revelia de qualquer das partes de tal
procedimento, nos termos previstos no Regulamento de Arbitragem.
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Paragrafo Décimo primeiro — 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, duvida, contradi¢cdo 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 execucdo da decisdo
arbitral poderéa se dar em qualquer juizo que tenha jurisdicdo ou que tenha competéncia sobre as
partes e seus bens.

Paragrafo Décimo segundo — As despesas incorridas pelas partes envolvidas nos procedimentos
de arbitragem instalados em conformidade com o caput deste artigo deverdo ser pagas pela parte
vencida, conforme propor¢ado determinada na sentenca arbitral.

Paragrafo Décimo terceiro - Os Cotistas tém ciéncia plena de todos os termos e efeitos da
cldusula compromissoria ora avencgada, e concordam de forma irrevogavel que a arbitragem é a
Unica forma de resolucdo de quaisquer controvérsias decorrentes deste Regulamento e/ou a ele
relacionadas.

Paragrafo Décimo quarto — Nos casos mencionados nos incisos “(ii)" e “(iii)” do Paragrafo Sétimo
deste Artigo, a parte requerente devera 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 quinto — O ajuizamento de qualquer medida nos termos previstos no
Paragrafo Sétimo deste Artigo ndo importa em renuncia a clausula compromissoria ou aos limites
da jurisdicdo do Tribunal Arbitral.

CAPITULO XXIV
COMUNICAGCOES

Artigo 56. Todas as comunicagdes e notificagdes previstas neste Regulamento deverao ser feitas
por escrito e entregues ao Administrador, ao Gestor, e aos Cotistas por meio de correspondéncia
fisica ou correio eletrénico, sendo que em todos estes casos devera ser verificado o aviso de

recebimento.

XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
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ANEXO |
EQUIPE-CHAVE

Quadro resumo, indicando
os membros da equipe-
chave, dedicagéo de
tempo, respectivas fungdes
que ocupam e atividades
que desenvolvem no
ambito do FIP/FIEE;

Cargo, formacdo académica,
funcao e experiencia
profissional e participacao
em entidades de classe dos
principais diretores

Henry Singer Gonzalez

2007 - Atual, FRAM Capital, Chief Investment Officer,
Diretor Gestor de Recursos de Terceiros.

1995 a 2006, Banco Santander Brasil, Membro do Comité
Executivo do Banco.

2004 a 2006, Banco Santander Brasil, Head de Investment
Banking e Corretora/Custddia.

Negdcios em que participou: compra da Inco pela Vale;
compra da Sidenor pela Gerdau; venda da UPP pela Usina
Petribu; venda da Usina Tanabi ao Grupo Nobel; venda
da Usina Meridiano ao Grupo Tereos; venda da divisdo de
agribusiness do Carrefour a um investidor estrangeiro.
Ofertas de acbes em que participou: AES Tieté; Gol
Transportes Aéreos (Deal of the Year 2004, revista “Latin
Finance"); Saraiva e Guararapes e PIBB (Deal of the Year
2005, revista “Latin Finance"); operacdes de emissdo de
divida, incluindo estruturas inovadoras em recebiveis
mobiliarios (CRIs) e bénus conversiveis.

2000 a 2004, Banco Santander Brasil, Head do Asset
Management, Private Banking, Corretora, Custddia e
Previdéncia.

A divisdo de Asset Management recebeu o prémio Exame
/ S&P AMP1 em 2003, 2004, 2005 e 2006. O total de
ativos administrados dobrou (de R$ 20 bi para R$ 40 bi)
em trés anos.

Responsavel pela administracdo do FMIEE Advent Private
Equity Fund. Estruturado originalmente pelo Banco
Bozano, Simonsen em 1997, o fundo estava no processo
de desinvestimento. Entre os negdcios em que
participou, destacam-se Lupatech e CSU Cardsystems.
1997 a 2000, Santander Investment Securities NY, Head
de Renda Fixa e Derivativos na Tesouraria. Emissdes de
divida soberana de Argentina e México e emissbes de
divida de companhias latino-americanas.

1992 a 1997, Santander Argentina, Chile, Venezuela e
México, Co-Head de Tesouraria. Santander Brasil, Head
Trading Proprietario. 1984 a 1992, Bovespa, participou do
projeto de criagcdo e implementacdo da BM&F.

Mestre em Economia pela Unicamp (1983) Graduagdo em
Economia pela FEA-USP (1980)

Benedito Cesar Luciano
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2007 - Atual, FRAM Capital. Diretor. 2000 a 2005, Banco
Santander Brasil, Co- Head Trader.

1998 a 2000, Banco Santander Brasil, Head Trader Renda
Fixa.

1995 a 1998, ING Barings, Head Trader Cambio. 1994 a
1995, ING Barings, Head Trader Equity. 1991 a 1994, ING
Barings, Gerente Senior.

Graduacdo em Administracdo de Empresas com
especializagdo em Comércio Exterior pelo Colégio Séo
Bento — SP (1989)

Nicolas Gutierrez Londono

2009 2010 INSEAD MBA (Master
Administration)

Singapura, France

Vice Presidente e membro ativo do Comité de Private
Equity & Clubes de Empreendedorismo.

2005 Fundacdo Dom Cabral Especializacdo em Banking e
Finangas

Brasil

Estruturagdo Financeira e operacdes complexas
Negociagdo e Gestdo de Times

Avaliacdo e Acompanhamento de Risco de Crédito
Originacdo e Estruturacdo de oportunidades
Investimento

Assesoria em Estrategia e Investimentos

2017 — presente FRAM Capital — Gestdo de Ativos Ltda.
Sdo Paulo, Brasil Managing Partner Alternative
Investments

2011 - 2014 Banco Santander Brasil Sdo Paulo, Brasil
Diretor Executivo - Head of Asset & Capital Structuring
Latam

2010 - 2011 FRAM Capital — Gestdo de Ativos Ltda.

Sao Paulo, Brasil Membro do Comité de Investimento
2007 - 2009 Santander Private Equity — Fundo de
Infraestrutura ll

Madrid, Espanha 2002 - 2007 Banco Santander -
Corporate & Investment Banking Sao Paulo, Brasil

of Business

de

NuUmero de Profissionais

Mais de 15 profissionais em geral
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projetos/operacoes,
guantidade de fundos e/ou
sociedades investidas;
guantidade de fundos e/ou
sociedades investidas

A Fram Gestdo possui hoje, 06 FIPs Operacionais, de um
total de 34 Fundos operacionais (FIDC, FIDC NP, Fll, FIP,
FIA, FIFE, FICs e FIM). As empresas investidas somam 7,
excluindo-se as SPEs que constituimos para projetos
especificos.

Ha pelo menos 4 propostas de aquisicdo (de empresas a
se tornarem investidas) em fase de diligéncia ou em fase
de adequacdo de propostas e assinaturas de MoU

Porte da Sociedade

Mais de 2 bilhdes de reais sob gestdo

Segmento de atuagdo

A Fram Gestdo tem por objeto a administracdo e/ou
gestdo de fundos de investimento e carteira de ativos,
assim como a prestacdo de servicos de consultoria
econdmica e financeira

Prazos para comunicagdo

substituicdo de membros

aos investidores do 15 dias Gteis
FIP/FIEE, em caso de
alteracdo da equipe-chave
Tratamento e prazo para 15 dias Gteis

Tratamento e prazo para
recusa, pelos investidores,
do substituto indicado

5 dias corridos

Instancias de governanca e
quéruns para deliberacdo
do evento de substituicdo
na equipe-chave

Assembleia Geral de Cotistas

Tratamento no caso de
descumprimento dos
prazos de substituicao

No caso de descumprimento dos prazos de substituicéo,
devera ser convocada Assembleia Geral de Cotistas para
se deliberar sobre as atitudes que deverdo ser tomadas
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ANEXO I
SUPLEMENTO DE COTAS CLASSE A DA PRIMEIRA EMISSAO

Exceto se disposto de forma diversa, aplicam-se a este suplemento da Primeira Emissdo de Cotas
Classe A os mesmos termos e defini¢des estabelecidos no Regulamento.

Montante Total da Oferta R$40.000.000,00 (quarenta milhdes de reais).

Numero de Cotas Classe A a Até 40.000 (quarenta mil) Cotas Classe A.
serem emitidas:

Preco de Emissao: R$1.000,00 (mil reais) (“Preco de Emissdo”).

Distribuicao Parcial e Montante O montante minimo a ser subscrito para a manutencao
Minimo da Primeira Emissédo: da Primeira Emissdo é de R$10.000.000,00 (dez milhdes
de reais) ("Montante Minimo").

A Primeira Emissdo podera ser concluida mesmo em caso
de distribuicdo parcial das Cotas Classe A, desde que seja
atingido o Montante Minimo, sendo que as Cotas Classe
A que ndo forem colocadas no ambito da Primeira
Emissdo serdo canceladas. Caso o Montante Minimo nao
seja atingido, a Primeira Emissdo sera cancelada, sendo
todos os Compromissos de Investimento
automaticamente cancelados.

Aplicacao Minima por R$100.000,00 (cem mil reais).

Investidor:

Forma de Distribuicao: Oferta publica sob o rito automaético, nos termos da
Resolugdo CVM 160.

Publico-Alvo: A Primeira Emissdo ¢é destinada a Investidores
Qualificados, nos termos do Artigo 12 da Resolucdo CVM
30.

Coordenador Lider: A FRAM CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E

VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicio financeira, com
sede na Cidade de Séo Paulo, Estado de Sao Paulo, na
Rua Doutor Eduardo de Souza Aranha, n°® 153, 4° andar,
Vila Nova Conceicdo, CEP 04543-120, inscrita no CNPJ
sob o n° 13.673.855/0001-25, devidamente autorizada a
prestacdo dos servicos de administracdo de carteira de
titulos e valores mobilidrios, por meio do Ato
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Declaratorio n° 14.623, de 6 de novembro de 2015.

Procedimentos para Subscricio As Cotas Classe A deverdo ser totalmente subscritas

e Integralizacdo das Cotas Classe durante o periodo de colocagdo, compreendido entre a

A data de publicagdo do anuncio de inicio e o anuncio de
encerramento da Primeira Emissdo, nos termos da
Resolugdo CVM 160.

A integralizagdo das Cotas Classe A sera realizada a vista,
em moeda corrente nacional, na data prevista no
Compromisso de Investimento, observadas as demais
condigBes previstas no Regulamento.
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ANEXO 11l
MODELO DE SUPLEMENTO DE [COTAS DE CLASSE] DA [EMISSAO]

Exceto se disposto de forma diversa, aplicam-se a este suplemento da [Emissdo] de [Cotas de
Classe] os mesmos termos e defini¢des estabelecidos no Regulamento.

Montante Total da Oferta R$[] ([*] milhdes de reais).

Numero de [Cotas de Classe] a Até [+] ([] mil) [Cotas de Classe].
serem emitidas:

Preco de Subscricao: R$[] [*] reais)] ("Preco de Subscricdo").

Distribuicao Parcial e Montante [O montante minimo a ser subscrito para a manutencdo

Minimo da [Emissao]: da [Emissao] é de R$[¢] ([+] milhdes de reais) (“Montante
Minimo da Oferta”)] [ou] [A [Emissdo] ndo contara com
um montante minimo de distribuicdo, de modo que a
[Emissdo] ndo podera ser concluida em caso de
distribuicéo parcial.]

Aplicacdo Minima por RS$[-] ([*]).

Investidor:

Forma de Distribuicao: Oferta sob o rito [¢], nos termos da Resolucao CVM 160.

Publico-Alvo: A Oferta Subsequente é destinada a [Investidores
Qualificados, nos termos do Artigo 12 da Resolugdo CVM
30] [ou] [Investidores Profissionais, nos termos do Artigo
11 da Resolucdo CVM 30].

Coordenador Lider: O [Administrador] [ou] o [Distribuidor, qual seja, o

[nome]].

Procedimentos para Subscricao As [Cotas de Classe] deverdo ser totalmente subscritas

e Integralizacdo das [Cotas de durante o periodo de colocagdo, compreendido entre a

Classel: data de publicagdo do comunicado de inicio e o
comunicado de encerramento da Oferta Subsequente
("Periodo de Colocagdo”), nos termos da Resolu¢do CVM
160.

A integralizacdo das [Cotas de Classe] sera realizada a
vista, mediante 1 (uma) Unica chamada de capital, na
data prevista nos respectivos documentos de subscricdo
das [Cotas de Classe], observadas as demais condicbes
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previstas no Regulamento.

*kk
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ANEXO IV

NOTIFICACAO DE CONVERSAO

Formulario de Solicitacdo de Conversdo

Nome do Cotista:

CPF ou CNPJ:

Por meio da assinatura e envio deste formulario de solicitacdo de conversédo
("Formulério”), o Cotista Classe A Antecedente (conforme definido no
Regulamento) do Fram Capital Floresta Feeder Fundo de Investimento em
Participagoes Multiestratégia, fundo de investimento em participagdes, inscrito
no CNPJ sob o n° 50.119.162/0001-11 (“Fundo”), em carater irrevogavel e
irretratavel:

(i) solicita a conversdo de [] ([]) Cotas Classe A que detém no Fundo, em []
([]) Cotas Classe B, nos termos do Artigo 24, inciso “(i)" do Regulamento;

(ii) declara estar ciente de que a conversdo disposta acima ocorrerd nos
termos do Limite de Conversao e Subscri¢do disposto no Regulamento e
no Compromisso de Investimento aplicavel aos Cotistas Classe A
Antecedentes; e

(i)  declara seu consentimento quanto a automatica conversdo, apds o
término da Janela de Converséo, independentemente de deliberacdo e/ou
ratificacdo em sede de Assembleia Geral de Cotistas, da quantidade de
Cotas Classe A dispostas no inciso “(i)" acima em Cotas Classe B,
permanecendo titular das demais Cotas Classe A de sua titularidade nao
convertidas nos termos deste Formulario, se aplicavel.

Os termos e expressdes utilizados neste Formuldrio em letra maidscula, no
singular ou no plural, terdo os mesmos significados definidos no Regulamento,
do qual este Formulario é parte integrante e inseparavel, exceto se de outra forma
estiverem aqui definidos.

[Local], [Data]

[Cotista]

68

134




FRAM
CAPITAL

DocuSign Envelope ID: 5035A7B8-8F17-4377-87C4-1947775D8C4A

ANEXO V

SOLICITACAO DE SUBSCRICAO

Formulario de Solicitacdo de Subscricdo

Nome do Cotista:

CPF ou CNPJ:

Por meio da assinatura e envio deste formulario de solicitacdo de subscricdo
("Formulério”), o Cotista Classe A Antecedente (conforme definido no
Regulamento) do Fram Capital Floresta Feeder Fundo de Investimento em
Participagoes Multiestratégia, fundo de investimento em participagdes, inscrito
no CNPJ sob o n° 50.119.162/0001-11 (“Fundo”), em carater irrevogavel e
irretratavel:

(i) solicita a subscricdo de [¢] ([*]) Cotas Classe B do Fundo, nos termos do
Artigo 24, inciso “(ii)” do Regulamento;

(ii) declara estar ciente de que a subscricdo disposta acima ocorrerd nos
termos do Limite de Conversao e Subscri¢do disposto no Regulamento e
no Compromisso de Investimento aplicavel aos Cotistas Classe A
Antecedentes; e

(iii) declara sua ciéncia e integral concordancia acerca (a) da necessidade de
realizar a integralizacdo da quantidade de Cotas Classe B disposta no
inciso “(i)" acima em razdo da assinatura de um novo Compromisso de
Investimento, e (b) das consequéncias atreladas aos cotistas considerados
“Cotistas Inadimplentes”, conforme disposto no Artigo 20, incisos “(i)" e
“(ii)", e Paragrafo Primeiro e Paragrafo Segundo, ambos do Regulamento.

Os termos e expressdes utilizados neste Formuldrio em letra maiudscula, no
singular ou no plural, terdo os mesmos significados definidos no Regulamento,
do qual este Formulario é parte integrante e inseparavel, exceto se de outra forma
estiverem aqui definidos.

[Local], [Data]

[Cotista]
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE CONSTITUIGAO DO
FRAM CAPITAL FLORESTA FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES
MULTIESTRATEGIA
REALIZADO EM 28 DE MARCO DE 2023

Por este instrumento particular, a XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A., inscrita no CNPJ/ME sob o n° 02.332.886/0001-04, situada(o) na
Avenida Ataulfo de Paiva, n® 153, Leblon, na cidade e Estado do Rio de Janeiro, sociedade devidamente
autorizada pela Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM") a administrar carteiras de titulos e valores
mobilidrios, mediante o Ato Declaratério n° 10.460, expedido em 26 de junho de 2009, na qualidade
de instituicdo administradora (“Administradora”) resolve:

(0] constituir um fundo de investimento em participacdes multiestratégia, nos termos da
Instrucdo CVM n° 578, de 30 de agosto de 2016, conforme alterada (“Instrucdo CVM n° 578/16"),
sob a forma de condominio fechado de natureza especial, que se denominard FRAM CAPITAL
FLORESTA FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA
("Fundo”);

(i) aceitar desempenhar as fun¢des de instituicdo Administradora, na forma do regulamento
do Fundo (“Regulamento”);

(i) aprovar a contratacdo da gestora FRAM CAPITAL - GESTAO DE ATIVOS LTDA.,
sociedade limitada, com sede na Rua Dr. Eduardo de Souza Aranha, 153, 4° andar, Vila Nova
Conceicdo, na cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, CEP 04543-120, inscrita no CNPJ/MF
sob o n°® 08.157.028/0001-49, autorizada a atuar como gestor de recursos pela CVM, por meio do
Ato Declaratorio n® 8.928, de 24 de agosto de 2006, como gestora do Fundo ("Gestora”);

(iv) aprovar a contratacdo do SANTANDER CACEIS BRASIL DTVM S.A., sociedade limitada,
com sede na R. Amador Bueno, n° 474, 1° andar, Bloco D, na cidade de Sdo Paulo, Estado de Séo
Paulo, CEP 04752-005, inscrito no CNPJ/MF sob o n°® 62.318.407/0001-19, autorizado pela CVM a
prestar servicos de custddia fungivel de valores mobiliarios por meio do Ato Declaratério CVM n®
12.676, de 7 de novembro de 2012, na qualidade de custodiante para prestar os servicos de
custodia, tesouraria e controladoria (“Custodiante”);

(v) aprovar o Regulamento, que segue anexo a este instrumento de constituicdo;

(vi) aceitar desempenhar as fun¢des de instituicio administradora, na forma do
Regulamento, neste ato promulgado, indicando como responsavel pela administracdo do Fundo,
o Sr. Lizandro Sommer Arnoni, como diretor da Administradora responsavel pelas opera¢es do
Fundo, designado para responder civil e criminalmente pela administracdo, supervisdo e
acompanhamento do Fundo, bem como pela prestacdo de informacées a ele relativas, nos termos
do regulamento do Fundo (“Regulamento”) bem como responsavel pelo Fundo perante a Receita
Federal do Brasil;
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(vii) aprovar a primeira emissao de cotas classe A do Fundo (“Cotas”), com as caracteristicas
indicadas no Suplemento anexo ao Regulamento; e

(viii)  submeter a CVM a presente deliberacdo e os demais documentos exigidos pela Instrucdo
CVM n° 578/16, necessarios a obtencdo do CNPJ/MF e do registro de funcionamento do Fundo.

Sao Paulo, 28 de margo de 2023.

.. XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

[ ety (———
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REGULAMENTO DO
FRAM CAPITAL FLORESTA FEEDER
FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA

28 de marco de 2023.
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REGULAMENTO DO
FRAM CAPITAL FLORESTA FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES
MULTIESTRATEGIA

CAPITULO |

DEFINICOES
Artigo 1. Definiges. Para fins deste Regulamento, as expressdes abaixo listadas, quando escritas
em letra maiuscula, terdo os significados atribuidos neste Artigo:

"Administrador” significa a XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO,
TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., inscrita no CNPJ/ME sob
o0 n° 02.332.886/0001-04, situada(o) na Avenida Ataulfo de Paiva,
n° 153, Leblon, na cidade e Estado do Rio de Janeiro, sociedade
devidamente autorizada pela Comissdo de Valores Mobiliarios
("CVYM") a administrar carteiras de titulos e valores mobiliarios,
mediante o Ato Declaratério n° 10.460, expedido em 26 de junho
de 2009 .

"Amortizacdes” significam as quantias efetivamente distribuidas pelo Fundo aos
Cotistas na forma de amortizagdes de Cotas, conforme disposto
na Instrucdo CVM 578 e/ou na Resolucdo CVM 175, conforme
aplicavel.

"ANBIMA” significa a Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais.

“Assembleia Geral de significa a assembleia geral de cotistas, com atribuicoes e
Cotistas” funcionamento regulados pelas disposicdes previstas no
Capitulo XV deste Regulamento.

“Ativos no Exterior” significam os ativos no exterior que poderdo ser adquiridos
diretamente pelo Fundo Investido, nos termos do Artigo 13,
inciso “(iii)" deste Regulamento.

"B3" significa a B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao.
“Banco Central” significa o Banco Central do Brasil.
"Boletim de Subscri¢do” significa o boletim de subscricdo de Cotas Classe A e/ou Cotas

Classe B que cada Cotista devera celebrar no ambito da Primeira
Emissdo e/ou de Ofertas Subsequentes, no qual devera constar,
dentre outras informagdes e conforme o caso, (i) o nome e
qualificacdo do Cotista, (ii) o nimero de Cotas subscritas, e (iii)
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“"BR GAAP”

"Capital Autorizado”

"Capital Comprometido”

"Capital Integralizado”

"Classes”

"

Cédigo ANBIMA”

"Cddigo Civil”

"Cédigo de Processo Civil”

"Conflito de Interesse”

o preco de subscricdo e o valor total a ser integralizado a vista,
em moeda corrente nacional, pelo respectivo subscritor.

significam os principios contabeis geralmente aceitos no Brasil e
contempla todo o arcabougo normativo, legal e principiologico
que rege a ciéncia contabil no Brasil.

tem o significado que lhe é atribuido no Artigo 19, Paragrafo
Primeiro, inciso “(ii)” deste Regulamento.

tem o significado que Ihe é atribuido no Artigo 19, caput, e no
Anexo Il ou Anexo lll, conforme o caso, ambos deste
Regulamento.

significa a soma dos valores das Cotas que deverdo ser
integralizadas a vista, em moeda corrente nacional, por cada um
dos Cotistas, nas condi¢des dispostas em cada Boletim de
Subscricdo.

significam (i) as classes de Cotas A, a serem emitidas nos termos
deste Regulamento, e (ii) as classes de Cotas B, resultado das
potenciais Solicitagdes de Conversdo e/ou Solicitacbes de
Subscricdo, conforme disposto no Artigo 24, deste
Regulamento.

significa o "Codigo de Administracdo de Recursos de Terceiros”,
conforme alterado, publicado pela ANBIMA.

significa a Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme
alterada.

significa a Lei n® 13.105, de 16 de marco de 2015, conforme
alterada.

significa toda matéria, operacdo, contratacdo ou situacdo que
esteja definida no Capitulo XXII deste Regulamento e/ou possa
proporcionar vantagens ou beneficios (i) a determinado Cotista
ou grupo de Cotistas; (ii) a representantes e prepostos de um
determinado Cotista ou grupo de Cotistas; (iii) ao
Administrador; (iv) ao Gestor; ou (v) a pessoas que participem
direta ou indiretamente da gestdo do Fundo Investido e/ou de
uma Sociedade Investida com influéncia na efetiva gestdo e/ou
definicdo de suas politicas estratégicas.
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"Cotas Classe A"

“Cotas Classe B”

"Cotas”

"Cotista Classe

Antecedente”

"Cotista Classe A"
"Cotista Classe B”

"Cotista”

"Créditos de Carbono”

“Custodiante”

significam as cotas da classe A que venham a ser emitidas pelo
Fundo, e cujas caracteristicas estdo relacionadas no Artigo 17,
Paragrafo Primeiro, inciso “(i) deste Regulamento.

significam as cotas da classe B que venham a ser emitidas pelo
Fundo, e cujas caracteristicas estdo relacionadas no Artigo 17,
Paragrafo Primeiro, inciso (ii) deste Regulamento.

significam, indistintamente, as (i) Cotas Classe A, e (ii) Cotas
Classe B.

significa o Cotista Classe A que subscrever e integralizar as Cotas
Classe A na data da abertura da oferta publica referente a
Segunda Emissdo do Fundo Investido.

significa o cotista detentor de Cotas Classe A.
significa o cotista detentor de Cotas Classe B.

significam as pessoas fisicas ou juridicas, fundos de investimento
ou comunhdo de interesses, classificados ao menos como
“Investidores Qualificados” que sejam titulares de Cotas.

significam, com relagdo aos ativos que possam vir a ser
adquiridos pelas Sociedades Investidas, os certificados
representativos de 1 (uma) tonelada de dioxido de carbono
(CO?% que foi removida ou deixou de ser emitida na atmosfera,
os quais deverdo ser emitidos de acordo com um padrdo de
certificacdo nacional e/ou internacionalmente reconhecido, ou,
conforme  operacionalizados, podem significar titulos
representativos de direitos de emissdo de gases de efeito estufa,
originados pela reducdo da emissao de didxido de carbono ou
remocdo de didxido de carbono da atmosfera, emitidos por
autorizacdo de autoridade governamental no Brasil ou em
jurisdicdo estrangeira, desde que registrados em sistema de
registro e de liquidacdo financeira de ativos autorizado pela
CVM ou pelo Banco Central do Brasil ou negociados em
mercado administrado por entidade administradora de mercado
organizado autorizado pela CVM.

significa instituicdo prestadora de servicos de custddia
devidamente habilitada para tanto, contratada pela
Administradora para prestar os servicos de custédia, tesouraria
e controladoria dos titulos e valores mobilidrios integrantes da
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"CYM"

"Data da Primeira

Integralizacdo”

"Dia Util"

"

Disputa”

"Distribuidor”

"

"Empresa de Auditoria’

"

Encargos”

" 4

Equipe-Chave'

"

Exigibilidades”

carteira de investimentos do Fundo, bem como a escrituracdo
das cotas do Fundo.

significa a Comissdo de Valores Mobiliarios.

significa a primeira data de integralizacdo das Cotas da Primeira
Emissdo.

significa qualquer dia, exceto (i) sdbados, domingos ou feriados
nacionais, no Estado ou na Cidade de Sao Paulo; (ii) dias em que,
de acordo com o calendéario da Federacao Brasileira de Bancos
(FEBRABAN), ndo houver expediente bancério nacional; e (iii)
aqueles sem expediente na B3.

significa toda e qualquer disputa oriunda ou relacionada ao
Regulamento, inclusive quanto a sua existéncia, validade,
eficacia, interpretacdo, execucdo e/ou extincdo envolvendo
quaisquer dos Cotistas e quaisquer prestadores de servi¢cos do
Fundo, inclusive seus sucessores a qualquer titulo.

significa a entidade do sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios, contratada pelo Fundo, representado pelo
Administrador, para efetuar a distribuicdo das Cotas, nos termos
da Resolucdo CVM 160.

significa uma empresa de auditoria independente registrada na
CVM, a ser selecionada pelo Gestor dentre a (i) Ernst &
Young; (ii) KPMG; (iii) Deloitte; (iv) PricewaterhouseCoopers; (
v) BDO Brasil; (vi) RSM Brasil; ou (vii) Grant Thornton.

sdo as despesas, encargos, taxas e demais obrigacGes previstas
na regulamentacdo aplicavel e no Capitulo XVII deste
Regulamento.

significam os membros integrantes da equipe-chave do Gestor
e a descricdo dos seus perfis, de acordo com o Anexo | deste
Regulamento, conforme exigéncia do Cédigo ANBIMA.

significam as obrigacdes e os Encargos, incluindo as provisdes
registradas nas demonstracdes contabeis do Fundo, inclusive
para pagamento da Taxa de Administracdo, Taxa de Gestédo e
outras taxas que venham a ser devidas.

significam, indistintamente, os Fundos de Investimentos em
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"Fundo”

“Fundo Investido”

"Gestor”

e

“Instrucao CVM 476"

“Instrucdo CVM 578"

"Instrucdao CVM 579"

“Investidores Qualificados”

"Janela de Conversdo”

Participacdes Multiestratégia.

significa o FRAM CAPITAL FLORESTA FEEDER FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA,
com CNPJ/MF a ser emitido pela CVM no momento de seu
registro.

significa o FRAM CAPITAL FLORESTA MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPAC()ES MULTIESTRATEGIA,
inscrito no CNPJ/MF sob o n° 37.388.195/0001-07.

significa a FRAM CAPITAL - GESTAO DE ATIVOS LTDA.,
sociedade limitada, com sede na Rua Dr. Eduardo de Souza
Aranha, 153, 4° andar, Vila Nova Conceigdo, CEP 04543-120,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 08.157.028/0001-49, autorizada a
atuar como gestor de recursos pela CVM, por meio do Ato
Declaratorio n® 8.928, de 24 de agosto de 2006.

significa a Camara de Arbitragem Internacional.

significa a Instrucdo CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009,
atualmente revogada pela Resolucdo CVM 160.

significa a Instru¢do da CVM n° 578, de 30 de agosto de 2016,
conforme alterada, que dispde sobre a constituicdo, o
funcionamento e a administragdo de FIP.

significa a Instrucdo da CVM n° 579, de 30 de agosto de 2016,
conforme alterada, que disp&e sobre a elaboracéo e divulgagédo
das demonstracGes contabeis de FIP.

significam os investidores definidos no Artigo 12 da Resolugédo
CVM 30.

significa o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo,
divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, ou
qualquer outro indice que venha a substitui-lo e que adote
metodologia de apuracdo e célculo semelhante.

significa o 24° (vigésimo quarto) més contado da data da
segunda emissdo de cotas do Fundo Investido, no qual os
Cotistas Classe A Antecedentes poderéao realizar Solicitacdes de
Conversdao e/ou Solicitacbes de Subscricdo, nos termos do
Artigo 24 deste Regulamento.
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“Justa Causa” significa, conforme determinado por sentenca arbitral final ou
sentenca judicial contra a qual ndo caiba recurso com efeitos
suspensivos, a pratica dos seguintes atos ou situa¢des pelo
Gestor, exceto nos casos em que tais atos ou situagdes sejam
resultantes de casos fortuitos ou forca maior: (i) comprovada
culpa grave, dolo, méa-fé e/ou violagdo material no desempenho
de suas fungdes, deveres e no cumprimento de suas obrigacoes
nos termos deste Regulamento ou do regulamento do Fundo
Investido; (ii) comprovada violagdo material de suas obrigagdes
nos termos da legislacdo e regulamentacdo aplicaveis; e (iii)
comprovada fraude no cumprimento de suas obrigacbes
previstas neste Regulamento. Caso seja configurada “Justa
Causa”, conforme esta definicdo, em razdo da conduta de
profissional(is) do Gestor, o Gestor ndo podera ser destituido
com Justa Causa caso o Gestor desligue o(s) profissional(is) que
se engajou(aram) na referida conduta e compense
financeiramente o Fundo por qualquer prejuizo efetivo que tal
conduta tenha eventualmente causado ao Fundo no prazo de 10
(dez) dias apds a sentenca arbitral final ou sentenca judicial
contra a qual ndo caiba recurso.

“Lei 11.312" significa a Lei n° 11.312, de 27 de junho de 2006, conforme
alterada.

“Lei Anticorrupcdo Brasileira”  significa a Lei n® 12.846, de 1° de agosto de 2013, conforme

alterada.

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

“Lei de Arbitragem” significa a Lei n° 9.307, de 23 de setembro de 1996, conforme
alterada.

“Limite _de Conversdo e significa, conforme disposto nos Boletins de Subscricdo dos

Subscricdo” Cotistas Classe A Antecedentes, a quantidade maxima (i) de

Cotas Classe B que poderdo ser resultado de conversdo, em
razdo do envio de uma Notificagdo de Conversdo, e/ou (ii)
subscritas, em razdo do envio de uma Notificacdo de Subscricdo.

“Liguidacéo” significa o encerramento do Fundo, conforme definido na
Instrucdo CVM 578 e na Resolucdo CVM 175, conforme aplicavel,
bem como no Capitulo XIX deste Regulamento.
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"Notificacdo de
Conversao”
“Notificacdo de
Subscricdo”

"Ofertas Subsequentes”

"Qutros Ativos”

"Padrdo de Certificacdo dos

Créditos de Carbono”

"Partes Relacionadas”

"Patrimonio Liquido”

"Periodo de Desinvestimento”

significa a “Notificacdo de Conversdo”, conforme disposto no
Artigo 24, inciso “(i)" e no Anexo IV deste Regulamento.

significa a "Notificacdo de Subscri¢do”, conforme disposto no
Artigo 24, inciso “(ii)" e no Anexo V deste Regulamento.

significam as novas emissdes de Cotas do Fundo realizadas
posteriormente a Primeira Emissdo, nos termos da Resolucdo
CVM 160.

significam os ativos financeiros em que poderao ser alocados os
recursos do Fundo que ndo forem aplicados no Fundo Investido,
com objetivo de prover liquidez a carteira, bem como de arcar
com os Encargos, nos termos deste Regulamento: (i) titulos
publicos federais, em operacdes finais e/ou compromissadas;
(ii) titulos de emissdo do Tesouro Nacional ou do Banco Central,
observado, ainda, que a Assembleia Geral de Cotistas podera
aprovar novos ativos financeiros a serem investidos pelo Fundo,
conforme o caso; e (iii) outros ativos permitidos pela Instrugéo
CVM 578 e/ou pela Resolugdo CVM 175, conforme o caso.

significa um padrdo de certificacdo de Créditos de Carbono
nacional e/ou internacionalmente reconhecido.

significa qualquer funcionario, diretor, sdcio ou representante
legal, conjuges e/ou parentes até o 2° (segundo) grau em linha
reta do Administrador e do Gestor, sociedades controladoras,
controladas, coligadas, subsidiarias ou que estejam sob controle
comum em relacdo ao Administrador e/ou ao Gestor, conforme
aplicavel, e fundos de investimento e/ou carteiras de titulos e
valores mobilidrios administrados pelo Administrador e/ou
geridos pelo Gestor.

significa o patrimoénio liquido do Fundo, o qual deverd 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 no periodo.

significa o periodo em que o Fundo Investido realizara
desinvestimentos na(s) Sociedade(s) Investida(s), o qual tera
inicio a partir do 1° (primeiro) Dia Util seguinte ao término do
Periodo de Investimento, salvo as excecdes expressamente
previstas neste Regulamento e/ou no regulamento do Fundo
Investido.
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"Periodo de Investimento”

"Politica de Investimento”

"Prazo de Duracao”

"Primeira Emissao”

"Regulamento de

Arbitragem”

"

Regulamento”

"Resolucdo CVM 160"

"Resolucdo CVM 175"

"Resolucao CVM 30"

significa o periodo em que o Fundo poderd investir no Fundo
Investido, tendo seu (i) inicio na Data da Primeira Integralizacéo,
e (ii) término apds 5 (cinco) anos a contar da data da Primeira
Emissdo do Fundo Investido, nos termos do seu regulamento.

significa a politica de investimento do Fundo, conforme descrita
no Capitulo VI deste Regulamento.

significa o prazo de dura¢do do Fundo previsto no Artigo 4 deste
Regulamento.

significa a primeira emissdo de Cotas do Fundo a ser realizada
por meio de oferta publica sob o rito automatico, nos termos da
Resolucao CVM 160, conforme as condicbes estabelecidas neste
Regulamento.

significa o Regulamento de Arbitragem e Mediacdo da Camara
de Arbitragem Internacional — ICC, em sua versdao em vigor na
data do requerimento de arbitragem.

significa o presente regulamento do Fundo, o qual podera ser
alterado de tempos em tempos nos termos da regulamentacao
em vigor.

significa a Resolugdo da CVM n° 160, de 13 de julho de 2022,
que dispde sobre as ofertas publicas de distribuicdo primaria ou
secundaria de valores mobiliarios e a negociacdo dos valores
mobiliarios ofertados nos mercados regulamentados.

significa a Resolucdo da CVM n° 175, de 23 de dezembro de
2022, que dispbe sobre a constituicdo, o funcionamento, a
divulgacdo de informagdes e a prestacdo de servicos de fundos
de investimento.

A Resolucdo CVM 175, ressalvadas eventuais datas
especificas dispostas na regra, entrara em vigor no dia 3 de
abril de 2023

significa a Resolugdo da CVM n° 30, de 11 de maio de 2021,
conforme alterada, que dispde sobre o dever de verificacdo da
adequacdo dos produtos, servicos e operagdes ao perfil do
cliente.
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"Samauma”

“Sociedades Investidas”

"Sociedades-Alvo”

"Solicitacdo de Conversdo”

"Solicitacdo de Subscricao”

"Taxa de Administracdo”

"Taxa de Gestao"

significa a SAMAUMA EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS
S.A. sociedade por acdes, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
41.131.748/0001-00, com sede na cidade de Sédo Paulo, Estado
de Sao Paulo, na Rua Dr. Eduardo de Souza Aranha, n° 153, 4°
andar, Vila Nova Conceicdo, CEP 04543-120, sociedade
atualmente investida diretamente pelo Fundo Investido.

significam (i) a Samauma; e (ii) outras Sociedades-Alvo cujos
valores mobiliarios tenham sido adquiridos, subscritos ou
atribuidos diretamente ao Fundo Investido, nos termos do
regulamento do Fundo Investido.

significam (i) a Samauma; e (ii) as companhias, abertas ou
fechadas, que possam ser investidas diretamente pelo Fundo
Investido e que busquem realizar investimentos nos termos do
Erro! Fonte de referéncia nao encontrada., incisos “Erro!
Fonte de referéncia ndo encontrada.” a "Erro! Fonte de
referéncia nao encontrada.” deste Regulamento.

significa a solicitagdo de conversdo de Cotas Classe A detidas
por Cotistas Classe A Antecedentes em Cotas Classe B, a ser
realizada durante a Janela de Conversdo e na forma do Artigo
24, inciso “(i)" do Regulamento, por meio do envio ao
Administrador do Formulario de Notificacdo de Conversao.

significa a solicitacdo de subscricdo de Cotas Classe B por
Cotistas Classe A Antecedentes, a ser realizada durante a Janela
de Conversdo e na forma do Artigo 24, inciso “(ii))" do
Regulamento, por meio do envio ao Administrador do
Formulario de Notificacdo de Subscrigdo.

significa a remuneragdo devida ao Administrador, calculada nos
termos do Artigo 31 do Regulamento.

significa a remuneracdo devida ao Gestor, calculada nos termos
do Artigo 32 do Regulamento.

Paragrafo Unico — Para fins do disposto neste Regulamento: (i) os termos e expressdes indicados
em letra mailscula, no singular ou no plural, terdo os significados atribuidos a eles conforme as
defini¢des indicadas neste Artigo 1 e no decorrer do Regulamento; (ii) salvo se de outra forma
expressamente estabelecido neste Regulamento, referéncias a artigos, paragrafos, incisos, itens
ou anexos aplicam-se a artigos, paragrafos, incisos, itens e anexos deste Regulamento; (iii) em
caso de conflito entre este Regulamento e qualquer um de seus anexos, o contelido deste
Regulamento devera prevalecer; (iv) todas as referéncias a quaisquer partes ou outras pessoas
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incluem seus sucessores, representantes e cessionarios autorizados; (v) todos os prazos previstos
neste Regulamento serdo contados na forma prevista no Artigo 224 do Codigo de Processo Civil,
isto é, excluindo-se o dia do comeco e incluindo-se o do vencimento; e (vi) caso qualquer data
em que venha a ocorrer evento nos termos deste Regulamento ndo seja Dia Util, conforme
definicdo nele prevista, considerar-se-4 como a data do referido evento o Dia Util imediatamente
seguinte.

CAPITULO Il
DISPOSICOES INICIAIS

Artigo2. O FRAM CAPITAL FLORESTA FEEDER FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA, constituido sob a forma de condominio fechado de
natureza especial, € uma comunhdo de recursos destinado a investir no Fundo Investido, e reger-
se-a pelo presente Regulamento, pela Instrucdo CVM 578, pelos Artigos 1.368-C a 1.368-F do
Cddigo Civil, pelo Codigo ANBIMA, e pelas disposi¢des legais e regulamentares que lhe forem
aplicaveis.

Paragrafo Primeiro — Para os fins da Instrucdo CVM 578, o Fundo é classificado como “FIP
Multiestratégia”.

Paragrafo Segundo — Na Data da Primeira Integralizagdo, o patrimonio do Fundo sera
representado por Cotas Classe A, cujas caracteristicas estdo dispostas no Artigo 17.Paragrafo
Primeiro, inciso (i) deste Regulamento. As Cotas Classe B, cujas caracteristicas estdo dispostas no
Artigo 17.Paragrafo Primeiro, inciso (ii) deste Regulamento, serdo resultado da (i) Solicitagdo de
Conversao ou (ii) Solicitacdo de Subscricdo, em ambos os casos, no ambito da Janela de
Conversao.

Paragrafo Terceiro — Mediante simples deliberacdo do Gestor e dentro do limite do Capital
Autorizado, poderdo ser emitidas novas Cotas, nos termos do Artigo 19, Pardgrafo Primeiro, inciso
“(ii)" deste Regulamento.

Paragrafo Quarto — As caracteristicas, os direitos e as condi¢des e procedimentos relativos a
emissao, distribuicdo, subscricdo, integralizagdo, amortizacdo e resgate de cada Classe de Cotas
encontram-se descritos a partir do Capitulo IX.

Paragrafo Quinto — Nos termos do Capitulo X do Cédigo Civil e ap6s a entrada em vigor da
Resolugdo CVM 175, e desde que verificado o atendimento pelo Fundo e por seus Cotistas aos
requisitos previstos em tal regulamentacdo, a responsabilidade de cada Cotista perante o Fundo
sera limitada ao valor de suas respectivas Cotas, sem qualquer responsabilidade solidaria entre
eles, e seré aplicavel ao Fundo o regime de insolvéncia civil, observado o disposto no fator de
risco inserido no Artigo 54, inciso (xxix) deste Regulamento.

CAPITULO 1lI
PUBLICO-ALVO E REGRAS DE SUBSCRICAO
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Artigo 3. O Fundo é destinado exclusivamente a Investidores Qualificados que (i) estejam
dispostos a aceitar os riscos inerentes a aplicacdo em Cotas do Fundo; (ii) busquem retorno de
rentabilidade, no longo prazo, condizente com a Politica de Investimento; (iii) estejam conscientes
de que o investimento nas Cotas ndo é adequado a investidores que necessitem de liquidez
imediata; e (iv) concordem com os riscos inerentes aos investimentos no Fundo Investido.

CAPITULO IV
PRAZO DE DURACAO DO FUNDO

Artigo 4. Observado o Artigo 50 deste Regulamento, o Fundo tera Prazo de Duracdo de 10 (dez)
anos, contados desde a data da integralizacdo das Cotas da Primeira Emissdo, podendo ser
prorrogado por 2 (dois) periodos adicionais de até 1 (um) ano cada, (i) mediante recomendacdo
do Gestor na hipotese de prorrogacdo do prazo de duracdo do Fundo Investido e aprovagéo da
Assembleia Geral de Cotistas, observado que (ii) apds tal prazo, a prorrogacdo do Prazo de
Duracdo dependera exclusivamente de aprovacdo pela Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Primeiro — O Administrador poderd manter o Fundo em funcionamento ap6s o Prazo
de Duracdo, independentemente de deliberacdo em Assembleia Geral de Cotistas, caso ainda
vigorem direitos e as obrigacdes contratuais principais e acessorias, parcelas a receber, earn-outs,
contingéncias ativas e passivas, valores mantidos pelo Fundo e/ou pelo Fundo Investido,
conforme o caso, para fazer frente a tais contingéncias passivas, valores em contas escrow ou
vinculadas e valores a indenizar pelo Fundo e/ou pelo Fundo Investido, conforme o caso,
relativamente a desinvestimentos do Fundo e/ou do Fundo Investido, os quais, ao final do Prazo
de Duracdo e/ou do prazo de duragdo do Fundo Investido, ndo tenham seus prazos contratuais
ou de prescricdo e/ou decadéncia legalmente transcorridos.

CAPIiTULO V
OBJETIVO DO FUNDO

Artigo 5. O Fundo é uma comunhéo de recursos cujo objetivo é proporcionar a valorizagdo de
suas Cotas nos médio e longo prazos mediante a aplicagcdo dos seus recursos em cotas de emissao
do Fundo Investido, respeitados os percentuais de alocacdo dispostos abaixo.

Artigo 6. O objetivo do Fundo é investir, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu
Patrimonio Liquido em cotas de emissdo do Fundo Investido, observados os requisitos
estabelecidos na regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Primeiro — Com o objetivo de prover liquidez ao Fundo, bem como de arcar com os
encargos do Fundo, o Fundo também podera buscar a valorizacdo de suas Cotas por meio da
aplicacdo de seus recursos em OQutros Ativos, de acordo com os critérios de composicdo e
diversificacdo de carteira dispostos a partir do Capitulo VII deste Regulamento.

Paragrafo Segundo — Observados os esclarecimentos prestados no Artigo 23.Paragrafo Primeiro
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deste Regulamento, os direitos econdmico-financeiros atribuidos as Cotas Classe A e as Cotas
Classe B observaréo o disposto neste Regulamento.

Artigo 7. Nenhuma aplicacdo realizada no Fundo conta com a garantia do Administrador, do
Gestor, de eventuais Distribuidores e/ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC, sendo certo que
qualquer rentabilidade alvo do Fundo e/ou do Fundo Investido ndo representara, em nenhum
cenario, hipotese, promessa, sugestdo ou garantia de rentabilidade futura aos Cotistas ou
qualquer forma de garantia aos Cotistas.

CAPITULO VI
POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO

Artigo 8. Observados os critérios de concentracdo da carteira, limites e restricbes de
investimentos descritos no Capitulo VII deste Regulamento, na legislacdo e regulamentacao
vigentes, o Fundo mantera, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) dos seus recursos
alocados diretamente em cotas de emissdo do Fundo Investido durante o Periodo de
Investimento.

Artigo 9. Eventuais investimentos realizados ao longo do Periodo de Desinvestimento, conforme
requisicdo do Gestor, somente poderdo ocorrer (i) nas hipoteses previstas neste Regulamento;
e/ou (ii) com a autorizacdo dos Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas, observados
os quéruns previstos no Capitulo XV abaixo.

Paragrafo Primeiro — O Administrador devera, no ambito da realizacdo de investimentos no
Fundo Investido e/ou em Outros Ativos, conforme o caso, atender as determinacdes proferidas
pelo Gestor, desde que estas estejam em consonancia com este Regulamento, e a legislagdo e
regulamentacdo aplicaveis.

Paragrafo Segundo - A Politica de Investimento serd conduzida de modo a atender os objetivos
do Fundo, conforme descritos no Artigo 5 acima, e tanto o Administrador quanto o Gestor
envidardo esforcos para atingir seus objetivos através da aquisicdo direta de cotas do Fundo
Investido.

Artigo 10. Os investimentos e desinvestimentos do Fundo no Fundo Investido serdo realizados
conforme os critérios utilizados pelo Gestor, em estrita observancia aos termos e condicoes
estabelecidos neste Regulamento, a qualquer momento durante o Periodo de Investimento e/ou
desinvestimento, conforme o caso.

Artigo 11. Durante o Periodo de Investimento, os recursos decorrentes de operagdes de
desinvestimento e demais recursos atribuidos ao Fundo em decorréncia da titularidade das Cotas
do Fundo Investido e Outros Ativos poderao ser, a exclusivo critério do Gestor (i) distribuidos aos
Cotistas por meio de amortizacdo de Cotas, ou (ii) retidos para pagamento de Exigibilidades,
Encargos e demais custos do Fundo.
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Paragrafo Primeiro — Os recursos utilizados pelo Fundo para a realizacdo de investimentos em
Cotas do Fundo Investido e/ou para pagamento de Exigibilidades e Encargos serdo aportados a
vista pelos Cotistas, em moeda corrente nacional, no ambito da Primeira Emissdo e/ou de Ofertas
Subsequentes, conforme disposto em cada Boletim de Subscricdo.

Artigo 12. Sem prejuizo das demais disposi¢des contidas neste Regulamento e no regulamento
do Fundo Investido, o Fundo realizard investimentos diretos no Fundo Investido, o qual, por sua
vez, devera, nos termos da Instrucdo CVM 578 e/ou da Resolugdo CVM 175, conforme o caso,
realizar preponderantemente investimentos em Sociedades Alvo que assegurem ao Fundo
Investido a participacdo (ou dispor sobre o compromisso formal para participar) no seu processo
decisério, podendo incluir, sem limitacdo, a (i) titularidade de participacdo societaria que integre
o bloco de controle das Sociedades Investidas, ou que assegure a preponderancia do Fundo
Investido nas decisdes em assembleias gerais e outras reunides formais, independentemente de
serem investimentos majoritarios ou ndo; (ii) participacdo em acordo de acionistas (ou
documentos similares) das Sociedades Investidas ou celebracdo de ajuste de natureza diversa ou
adocdo de procedimento que assegure influéncia na defini¢do da politica estratégica e gestdo das
Sociedades Investidas; e (iii) celebracdo de ajuste de natureza diversa ou adocdo de
procedimento que assegure a participagdo do Fundo Investido, ainda que por meio de direito de
veto, em definicOes estratégicas e na gestdo das Sociedades Investidas, inclusive por meio da
indicacdo de membros a conselhos de administragéo, se existente.

Paragrafo Primeiro — O Fundo Investido fica dispensado de observar o disposto acima enquanto
cumprir os critérios do Artigo 8° deste Regulamento, conforme disposto na Instrucdo CVM 578
e/ou na Resolucao CVM 175, conforme o caso.

Paragrafo Segundo - N&do obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em observar a
Politica de Investimento prevista neste Regulamento, o Administrador e o Gestor ndo poderao,
desde que atuem em consonancia com seus respectivos deveres e com as previsdes deste
Regulamento e das normas vigentes da CVM, ser responsabilizados por eventual depreciagdo das
cotas do Fundo Investido detidas pelo Fundo, ou prejuizos em caso de Liquidacdo, devendo cada
Cotista assumir, individualmente, todos os riscos inerentes a Politica de Investimento, conforme
descritos no Capitulo VI deste Regulamento.

CAPIiTULO VII
CRITERIOS DE COMPOSICAO DE CARTEIRA

Artigo 13. A Politica de Investimento do Fundo observara os seguintes limites e condicdes:

(i) Composicao e Diversificacdo da Carteira: No minimo, 95% (noventa e cinco por
cento) do Patriménio Liquido devera ser aplicado em cotas de emissdo do Fundo Investido;

(i) Outros Ativos: O montante remanescente do Patrimonio Liquido ndo investido
nos termos do inciso “(i)" acima podera ser aplicado em Outros Ativos, a exclusivo critério
do Gestor, visando prover liquidez ao Fundo ou assegurar o pagamento dos Encargos;
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(iii) Investimento no Exterior: Ndo sera permitido o investimento direto do Fundo em
Ativos no Exterior;

(iv) Derivativos: E vedado ao Fundo realizar, de maneira direta, operagdes com
derivativos, observada a possibilidade de o Fundo Investido realizar tais operacdes, nos
termos do regulamento do Fundo Investido;

(v) AFAC: E vedado ao Fundo realizar, de maneira direta, adiantamento para o futuro
capital — AFAC, observada a possibilidade de o Fundo Investido realizar AFAC, nos termos
do regulamento do Fundo Investido;

(vi) Debéntures Nio-Conversiveis: £ vedado ao Fundo adquirir, de maneira direta,
debéntures publicas ou privadas, conversiveis em acbes, observada a possibilidade de o
Fundo Investido adquirir tais debéntures, nos termos do regulamento do Fundo Investido.

Paragrafo Primeiro — E vedado ao Fundo realizar (i) aplicacdo em ativos financeiros de emissao
de pessoas fisicas; e (ii) operacdes de compra e venda de um mesmo ativo financeiro no mesmo
dia (operacdes de day trade).

Paragrafo Segundo - Salvo aprovagdo em Assembleia Geral de Cotistas, é vedada a realizagdo
de operacoes, pelo Fundo, em que este figure como contraparte:

(i) do Administrador, (b) do Gestor, (€) de membros de comités ou conselhos do
Fundo Investido, (d) de Cotistas titulares (na data do investimento em questdo) de Cotas
representativas de pelo menos 5% (cinco por cento) do Patrimonio Liquido do Fundo, e (e)
de seus socios e respectivos conjuges, que individualmente ou em conjunto, tenham 10%
(dez por cento) ou mais das agdes ou quotas de emissdo do Fundo Investido e/ou de uma
Sociedade-Alvo na data do investimento pelo Fundo; ou

(i) quaisquer das pessoas mencionadas no inciso anterior que (a) estejam envolvidas,
direta ou indiretamente, na estruturacdo financeira da operagdo de emissdo de cotas do
Fundo Investido e/ou de a¢des de uma Sociedade-Alvo, inclusive na condicdo de agente de
colocacéo, coordenacdo ou garantidor da emisséo; ou (b) facam parte de qualquer conselho
de administracdo, consultivo ou fiscal da Sociedade-Alvo investida pelo Fundo Investido,
antes do 1° (primeiro) investimento por parte do Fundo Investido.

Paragrafo Terceiro — A vedacdo disposta acima ndo se aplica quando (i) o Administrador ou o
Gestor atuarem como administrador ou gestor de fundos investidos, ou, ainda, (ii) na condicdo
de contraparte do Fundo, com a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e liquidez do
Fundo.

Artigo 14. Observada a necessidade de investir, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) em
cotas de emissdo do Fundo Investido, os limites previstos na Politica de Investimento ndo serdo
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aplicaveis durante o Periodo de Investimento. Sem prejuizo, caso ocorra desenquadramentos aos
limites estabelecidos acima e estes perdurem por periodo superior ao prazo previsto no Artigo
11, Paragrafo 2 da Instru¢do CVM 578, o Administrador deverd comunicar imediatamente a
ocorréncia do desenquadramento a CVM, com as devidas justificativas fornecidas pelo Gestor,
informando, ainda, o reenquadramento da carteira no momento em que ocorrer.
Independentemente da comunicacdo a CVM, caso o desenquadramento perdure por periodo
superior ao prazo de aplicacdo dos recursos estabelecido neste Regulamento, o Administrador
deveré, em até 10 (dez) Dias Uteis contados do término do prazo para aplicacdo dos recursos: (i)
reenquadrar a carteira de ativos do Fundo; ou (ii) devolver os valores que ultrapassem o limite
estabelecido aos Cotistas que integralizaram Cotas, sem qualquer remunera¢do, na proporc¢ao
integralizada por cada Cotista.

Artigo 15. Para fins de verificacdo de enquadramento ao limite de 95% (noventa e cinco por
cento) estabelecido no Artigo 13, inciso “(i)" acima, deverdo ser somados os valores:

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

(ii) decorrentes de opera¢des de desinvestimento do Fundo, no periodo entre a data
do efetivo recebimento dos recursos e o Ultimo Dia Util do més subsequente a tal
recebimento; ou enquanto vinculados a garantias dadas ao comprador do ativo
desinvestido;

(iii) provisionados decorrentes da alienacdo a prazo; e

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

CAPITULO VIII
PERIODO DE INVESTIMENTO DO FUNDO

Artigo 16. O Fundo podera realizar investimentos durante o Periodo de Investimento, no qual o
Gestor poderéa adquirir cotas adicionais do Fundo Investido, observado que:

0] durante o Periodo de Investimento do Fundo, quaisquer recursos recebidos pelo
Fundo com relacdo ao seu investimento no Fundo Investido poderao ser distribuidos aos
Cotistas, a exclusivo critério do Gestor; e

(i) apos o Periodo de Investimento, quaisquer recursos recebidos pelo Fundo com
relagdo ao seu investimento no Fundo Investido deverdo, obrigatoriamente, ser distribuidos
aos Cotistas.

Paragrafo Primeiro — Sem prejuizo do disposto acima, é vedado ao Gestor realizar
reinvestimentos e/ou novos investimentos em cotas do Fundo Investido durante o Periodo de
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Desinvestimento, devendo o Gestor destinar todos os recursos obtidos durante e apo6s o Periodo
de Investimento (i) a realizacdo de distribuicdes, nos termos do presente Regulamento; e/ou (ii)
ao pagamento de Exigibilidades, Encargos e demais custos do Fundo.

Paragrafo Segundo — O Fundo buscara realizar distribuicdes regulares aos Cotistas apds o
encerramento do Periodo de Investimento, conforme orientacdes do Gestor ao Administrador
neste sentido, sendo certo que ndo ha qualquer garantia de que tais distribuices serdo realizadas.
Os Cotistas deverdo ler atentamente os fatores de riscos descritos no Capitulo XXI deste
Regulamento.

CAPITULO IX
CARACTERISTICAS, EMISSAO, DISTRIBUICAO E INTEGRALIZACAO DE COTAS

Artigo 17. As Cotas do Fundo correspondem a fragdes ideais de seu patrimonio, serdo escriturais
e nominativas, sendo sua propriedade evidenciada pelo registro do nome do Cotista no livro de
registro de cotas nominativas ou da conta de depdsito das cotas abertas em nome do Cotistas,
mantidos sob o controle do Administrador.

Paragrafo Primeiro — O Fundo emitiu inicialmente apenas Cotas Classe A, sendo que as Cotas
Classe B poderdo vir a ser emitidas futuramente, nos termos deste Regulamento. Os Cotistas
detentores de Cotas do Fundo gozardo dos mesmos direitos politicos e econdmico-financeiros,
exceto:

(i) Cotas Classe A: as Cotas Classe A se destinam a Investidores Qualificados e possuem
as seguintes caracteristicas: (i) prioridade sobre as Cotas Classe B em circulagdo, no
recebimento de distribuicdes, conforme Artigo 23 abaixo; (ii) possibilidade de realizar
Solicitacdes de Conversdo e/ou Solicitacdes de Subscricdo, observado o disposto no
Artigo 24 deste Regulamento; e (iii) estdo sujeitas ao pagamento da Taxa de
Administracdo, Taxa de Gestdo e demais custos relativos ao Fundo, de maneira pro
rata a quantidade de Cotas Classe A subscritas, conforme previsto no Artigo 31 deste
Regulamento; e

(i) Cotas Classe B: as Cotas Classe B se destinam a Investidores Qualificados que sejam
Cotistas Classe A Antecedentes e tenham realizado Solicitagdes de Conversdo e/ou
Solicitagdes de Subscricdo na Janela de Conversdo, observado o Limite de Conversdo
e Subscricdo, nos termos do Artigo 24 deste Regulamento, além de possuirem as
seguintes caracteristicas: (i) estdo sujeitas ao pagamento da Taxa de Administracao,
Taxa de Gestao e demais custos relativos ao Fundo, de maneira pro rata a quantidade
de Cotas Classe B subscritas, conforme previsto nos Artigo 31, deste Regulamento, e
(i) se subordinam as Cotas Classe A no recebimento de distribui¢des, conforme Artigo
23 abaixo.

Paragrafo Segundo — O valor das Cotas sera calculado mensalmente pelo Administrador, e seu
valor correspondera a divisdo (i) do montante total do preco de integralizacdo de cada Classe de
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Cotas (conforme disposto no Anexo Il ou Anexo Il deste Regulamento), deduzidos os Encargos
incorridos e os valores eventualmente atrelados a cada Classe de Cotas e/ou distribuidos em razédo
de Amortizacdes, pelo (ii) nimero de Cotas em circulacdo da respectiva Classe.

Artigo 18. Cada Cota conferird ao seu titular os direitos que lhe sdo atribuidos neste
Regulamento, incluindo, mas ndo se limitando, ao direito a um voto em qualquer deliberacao
tomada nas Assembleias Gerais de Cotistas, observando o disposto no Capitulo XV abaixo.

Artigo 19. O Fundo emitira Cotas em uma ou mais distribui¢cdes, sendo que as Cotas oriundas da
Primeira Emissdo serdo objeto de distribuicdo publica pelo rito automatico, realizada nos termos
da Instrucdo CVM 160.

Paragrafo Primeiro — Apds a Primeira Emissdo, eventuais Ofertas Subsequentes somente
poderdo ocorrer nas seguintes hipoteses:

(i) Mediante aprovacdo da Assembleia Geral de Cotistas, sem limitacdo de valor; ou

(ii) Mediante simples deliberacdo do Administrador e desde que limitado ao montante
equivalente a R$100.000.000,00 (cem milhdes de reais), devendo ser considerado, para
fins de célculo desse limite, inclusive, (a) a totalidade do Capital Comprometido no
ambito da Primeira Emissdo, e (b) o Limite de Conversdo e Subscricdo (“Capital
Autorizado”).

Paragrafo Segundo — Os Cotistas do Fundo ndo terdo direito de preferéncia em relagdo as
Ofertas Subsequentes realizadas nos termos do inciso (ii) do Paradgrafo Primeiro acima.

Paragrafo Terceiro — Os aspectos relacionados a cada emissdo e distribuicdo de Cotas serdo
detalhados no respectivo Suplemento, elaborado conforme modelo previsto no Anexo lll deste
Regulamento.

Paragrafo Quarto — Caso a Oferta Subsequente seja destinada exclusivamente aos atuais Cotistas
do Fundo e desde que (i) as Cotas ndo sejam admitidas a negociacdo em mercados organizados,
e (ii) o saldo de Cotas ndo colocadas junto aos Cotistas seja automaticamente cancelado, ndo
serad considerada uma oferta publica de Cotas, nos termos da Resolucdo CVM 160, devendo o
Administrador emitir as Cotas de acordo com o Boletim de Subscricdo assinado pelos Cotistas
que desejarem adquirir as novas Cotas.

Paragrafo Quinto — No ambito da Primeira Emissdo ou das Ofertas Subsequentes, 100% (cem
por cento) do Capital Comprometido por cada Cotista, nos termos do Boletim de Subscrigao,
deverd ser integralizado a vista, em moeda corrente nacional, no prazo disposto no Boletim de
Subscricdo. Nao sera admitida a integralizacdo de Cotas mediante a entrega de bens e direitos.

Paragrafo Sexto — No ato da formalizacdo do Boletim de Subscricdo, os subscritores receberdo
do Administrador, obrigatéria e gratuitamente, contra recibo: (i) exemplar deste Regulamento, o
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gual contém, em seu Anexo I, uma breve descricdo da qualificacdo e da experiéncia profissional
do corpo técnico do Administrador e do Gestor, incluindo a Equipe-Chave, responsaveis pela
administracdo e gestdo do Fundo; e (ii) os documentos relacionados a Primeira Emissdo ou Oferta
Subsequente, conforme o caso, que constem, de forma clara, as despesas com (a) comissdes, (b)
taxa de distribuicdo, e (¢) outras taxas e despesas com as quais os Cotistas deverdo, direta ou
indiretamente, arcar.

Paragrafo Sétimo — Os recursos aportados no Fundo na forma acima, deverao ser utilizados para
investimentos diretos em cotas do Fundo Investido, respeitados os limites de composicdo da
carteira, os limites e restricdes de investimentos previstos neste Regulamento, até o Gltimo Dia Util
do 2° (segundo) més subsequente a data da primeira integralizacdo das Cotas no ambito da
respectiva oferta de Cotas do Fundo, salvo se de outra forma disposto no Boletim de Subscricdo
e/ou facultado pela regulamentacdo aplicavel.

Paragrafo Oitavo — O valor do Patriménio Liquido minimo inicial para o Fundo é de
R$1.000.000,00 (um milhdo de reais).

Artigo 20. O Cotista que em até 5 (cinco) Dias Uteis ndo cumprir, total ou parcialmente, sua
obrigagdo de integralizar as Cotas na forma e condicdes previstas neste Regulamento e no
respectivo Boletim de Subscricdo, ficard, independentemente de qualquer notificacdo judicial ou
extrajudicial, automaticamente constituido em mora.

Paragrafo Primeiro — O Administrador e o Gestor, conforme aplicavel, ficam desde ja autorizados
a tomar as seguintes medidas com relagdo ao Cotista Inadimplente, sem prejuizo de outras
medidas a serem tomadas no interesse do Fundo:

0] deduzir o valor inadimplido de quaisquer distribuicdes devidas ao Cotista
Inadimplente, desde a data em que o saldo deveria ter sido pago até a data em que ocorrer
o pagamento integral desse saldo, sendo certo que eventuais saldos existentes apds tal
deducao, se houver, serdo entregues ao Cotista Inadimplente, observado o disposto no
Paragrafo Terceiro abaixo, dispondo o Administrador de todos os poderes para fazer tal
compensacdo em nome do referido Cotista inadimplente e, conforme o caso, para
integralizar Cotas com os recursos de tais distribuicGes em seu nome; e

(i) suspender todo e qualquer direito politico e econdmico-financeiro do Cotista
Inadimplente com relacdo a totalidade das Cotas de sua titularidade, até o que ocorrer
primeiro entre (a) a data em que for integralmente quitada a obrigacdo do Cotista
Inadimplente, e (b) a data de Liquidacdo do Fundo.

Paragrafo Segundo — A partir da data em que determinado Cotista se tornar um Cotista
Inadimplente, nos termos do caput deste Artigo, o Administrador e o Gestor, conforme aplicavel,
deverdo iniciar, por si ou por meio de terceiros, os procedimentos de cobranca extrajudicial e/ou
judicial para o recebimento dos valores correspondentes as Cotas ndo integralizadas pelo Cotista
Inadimplente, acrescidos de (i) juros de 1% (um por cento) ao més, pro rata temporis entre a data
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em que tal pagamento deveria ter sido feito e a data em que for efetivamente realizado, e (ii)
multa ndo-compensatoria equivalente a 2% (dois por cento) sobre o valor devido, sendo facultado
ao Gestor, ap0s a regularizacdo da integralizacdo por parte do Cotista, orientar o Administrador
a isentar o pagamento da multa e da atualizagdo acima referidas.

Paragrafo Terceiro — Todas as despesas, incluindo honorarios advocaticios, incorridas pelo
Administrador, pelo Gestor e/ou pelo Fundo com relacdo a inadimpléncia do Cotista inadimplente
serdo integralmente suportadas pelo respectivo Cotista inadimplente, salvo se de outra forma
determinado pelo Gestor, a seu exclusivo critério.

Paragrafo Quarto — Caso o atraso na integralizagdo seja devidamente justificado pelo Cotista e
tenha sido exclusivamente originado por motivos operacionais, o Administrador podera isentar o
Cotista Inadimplente das penalidades previstas neste Regulamento.

Paragrafo Quinto — As Cotas serdo distribuidas por sociedades integrantes do sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios contratadas pelo Fundo, nos termos da Resolu¢do CVM 160.
Ao aderir ao Fundo, o investidor devera assinar (i) um “Termo de Adesdo” a este Regulamento,
no qual declarara que conhece e esta ciente de todos os termos e condi¢cbes do Fundo, em
especial dos riscos aplicaveis ao investimento nas Cotas; e (ii) Boletim de Subscricdo, por meio do
qual subscreverd as Cotas do Fundo.

CAPITULO X
NEGOCIABILIDADE, TRANSFERENCIA, RESGATE E AMORTIZAGCAO DE COTAS

Artigo 21. As Cotas do Fundo poderdo ser admitidas a negociacdo em bolsa de valores ou
mercado de balcdo organizado, a critério do Gestor, nos termos da regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Primeiro — As Cotas poderdo ser transferidas e/ou negociadas privadamente a
exclusivo critério do Gestor, desde que tal negociacdo esteja de acordo com este Regulamento e
com a legislagdo e regulamentacdo aplicaveis.

Paragrafo Segundo — Nao havera resgate de Cotas, a ndo ser por ocasido do término do Prazo
de Duracao, fixado no Artigo 4 deste Regulamento, ou de sua Liquidagdo, ndo se confundindo os
eventos de resgate com as Amortizagdes previstas neste Regulamento.

Artigo 22. Observado o disposto no Artigo 21.Paragrafo Primeiro acima, as Cotas ndo serdo
negociadas no mercado secundario regulamentado. Sem prejuizo, caso os Cotistas desejem
autorizar a negociacdo das Cotas no ambiente da B3, as Cotas deverao ser escrituradas por agente
escriturador autorizado pela CVM e, neste caso, os Cotistas poderdo transferir as Cotas de sua
titularidade, e os seus respectivos direitos e obrigacoes, desde que o adquirente das Cotas declare
ao Administrador, de maneira prévia e formal, que se compromete, de maneira irrevogavel e
irretratavel, a cumprir os termos deste Regulamento e da regulamentacdo aplicavel, sendo tais
condi¢bes obrigatdrias para transferéncia de titularidade das Cotas.
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Artigo 23. Observado o disposto acima, as Cotas Classe A e Cotas Classe B poderdo ser
amortizadas total ou parcialmente, em moeda corrente nacional ou por meio da entrega de cotas
classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido aos Cotistas, sendo que, na realizacdo de
distribuicbes, devera ser observada a ordem de prioridade descrita abaixo:

(i) desinvestimentos das Cotas Classe A e Cotas Classe B do Fundo em decorréncia de
amortizacdo de cotas de emissdo do Fundo Investido, conforme ordem de prioridade de
distribuicdes estabelecida no regulamento do Fundo Investido, e observado o disposto no
Paragrafo Primeiro abaixo;

(ii) rendimentos pagos relativamente aos Outros Ativos;
(iii) outras receitas de qualquer natureza do Fundo, conforme o caso; e
(iv) outros recursos excedentes do Fundo, existentes e passiveis de distribuicdo aos

Cotistas, ao final do Prazo de Duracao.

Paragrafo Primeiro — Para fins de esclarecimento, as amortizacdes realizadas como resultado
dos desinvestimentos dispostos no Artigo 23, inciso “(i)” acima, serdo pagas aos Cotistas de forma
proporcional as amortizages realizadas ao(s) cotista(s) classe A e cotista(s) classe B do Fundo
Investido, observado que tais amortizagdes serdo realizadas (i) de acordo com as rentabilidades
atribuidas as cotas classe A e cotas classe B do Fundo Investido, (ii) de maneira pro rata a
participacdo indireta de cada Cotista no Fundo Investido, (iii) subtraidos as Exigibilidades,
Encargos e demais custos do Fundo, e (iv) apds o pagamento de Encargos, Exigibilidades e
demais custos do Fundo.

Paragrafo Segundo — As Cotas que sejam integralmente amortizadas no curso do pagamento
das distribuicdes previstas nos incisos acima serdo consequentemente canceladas apos a sua
amortizacdo integral, observado o disposto no Paragrafo Segundo abaixo.

Paragrafo Terceiro - As Cotas Classe B serdo canceladas, independentemente da amortizagdo
integral de todas as Classes de Cotas, conforme acima previsto, caso o Fundo Investido nao
detenha mais participagdo no capital social da Samauma, nos termos do regulamento do Fundo
Investido.

Paragrafo Quarto — Caso o Gestor decida por amortizar as Cotas do Fundo mediante a entrega
de cotas classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido ou Outros Ativos, conforme o caso, bem
como outros ativos de qualquer natureza que integrem, de maneira direta ou indireta, o
patrimonio do Fundo, serad considerado o valor de tais ativos, apurado nos termos do Artigo 49,
Paragrafo Primeiro, e Artigo 50, ambos deste Regulamento, de acordo com a natureza do ativo.
Para fins de esclarecimento, o procedimento aqui disposto devera observar, adicionalmente,
todos os procedimentos dispostos no regulamento do Fundo Investido.

Paragrafo Quinto — Quando da amortizacdo de Cotas, o Administrador deverd, antes de iniciada
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a ordem de distribuicdo prevista nos incisos acima, deduzir as Exigibilidades do Fundo.

Paragrafo Sexto - Os dividendos e juros sobre capital proprio inerentes as cotas classe A e/ou
cotas classe B do Fundo Investido que venham a ser distribuidos a qualquer tempo pelo Fundo
Investido em decorréncia das Sociedades Investidas serdo apropriados ao patriménio do Fundo
e poderdo ser utilizados para formagdo de reserva de pagamento. Serd admitido o repasse de
dividendos diretamente aos Cotistas, no prazo maximo de 10 (dez) Dias Uteis, desde que seja
decidido pelo Gestor, observada a ordem de distribuicdo prevista acima.

Paragrafo Sétimo - Os tributos eventualmente incidentes sobre a distribuicdo dos valores
descritos no Artigo 23, incisos (i) a (iv) acima, serdo de responsabilidade dos Cotistas, na condi¢do
de contribuintes, conforme definido na legislacdo tributaria em vigor, cuja forma de recolhimento
podera ser alterada a qualquer tempo.

Paragrafo Oitavo - Na hipotese de haver disponibilidades financeiras do Fundo, resultantes ou
nao da alienagdo (total ou parcial), de um investimento integrante da carteira do Fundo, ou de
proventos, o Gestor podera distribuir os valores disponiveis aos Cotistas, observada a ordem de
distribuicao prevista nos incisos acima e o regulamento do Fundo Investido.

CAPITULO XI
SOLICITACAO DE CONVERSAO E DE SUBSCRICAO DOS COTISTAS CLASSE A

Artigo 24. Na Janela de Conversdo, os Cotistas Classe A Antecedentes serdo notificados pelo
Administrador para que solicitem, a seu exclusivo critério (i) a conversdo de parte ou da totalidade
de suas Cotas Classe A em Cotas Classe B, mediante o preenchimento e envio ao Administrador
do Formuladrio de Notificagdo de Conversdo constante no Anexo IV deste Regulamento
(“Solicitacdo de Conversdo"); ou (ii) a subscricdo e integralizacdo de Cotas Classe B, em moeda
corrente nacional, mediante o preenchimento e envio ao Administrador do Formulario de
Notificagdo de Subscricdo constante no Anexo V deste Regulamento, mediante a assinatura de
novo Boletim de Subscrigdo (“Solicitacdo de Subscricdo”).

Paragrafo Primeiro — A possibilidade de realizacdo de Solicitacdo de Conversdo e/ou de
Solicitacdo de Subscricdo no ambito da Janela de Conversédo seré facultada exclusivamente aos
Cotistas Classe A Antecedentes.

Paragrafo Segundo — Sem prejuizo do disposto acima, os Cotistas Classe A que subscreverem
Cotas Classe A ap0s critério estabelecido no conceito de “Cotista Classe A Antecedente” deverdo
atestar, no Boletim de Subscri¢do de Cotas Classe A, sua ciéncia de que (i) ndo serdo considerados
“Cotistas Classe A Antecedentes”, nos termos deste Regulamento, e, portanto, (ii) ndo terdo a
faculdade de realizar, no ambito da Janela de Conversdo, uma Solicitacdo de Conversdo e/ou
Solicitacdo de Subscricdo, as quais foram concedidas exclusivamente aos Cotistas Classe A
Antecedente.

Paragrafo Terceiro - O valor do pagamento das Cotas Classe B na hipdtese de Solicitacdo de
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Subscricdo serd, observadas as devidas proporcdes dispostas no Boletim de Subscricao,
equivalente a metade do valor do patriménio liquido de cada Cota Classe A apurado no Dia Util
imediatamente subsequente ao encerramento da Janela de Conversao.

Paragrafo Quarto — Conforme disposto neste Regulamento, as emissdes de Cotas Classe B na
hipotese de Solicitacdo de Subscricdo serdo feitas por meio de (i) oferta(s) publica(s) de Cotas,
nos termos da Resolucdo CVM 160, até o limite do Capital Autorizado, ou (ii) oferta(s) privada(s)
de Cotas, desde que a emissao se enquadre em uma das hipoteses previstas no Artigo 8, incisos
| a VIl da Resolucdo CVM 160.

CAPITULO XII
ADMINISTRACAO E GESTAO DO FUNDO

Artigo 25. O Fundo é administrado pelo Administrador.

Paragrafo Primeiro — O Administrador indicara o seu diretor responsavel pela administracdo do
Fundo perante a CVM, na forma da regulamentacdo em vigor.

Paragrafo Segundo — O Administrador declara que ¢ instituicdo financeira participante aderente
ao Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA) com Global Intermediary Identification Number
(GIIN) WOWKQW.00000.SP.076.

Artigo 26. Sdo obrigacdes do Administrador, além das atribui¢des que Ihe sdo conferidas por
forca de lei, da regulamentacédo aplicavel ao Fundo e deste Regulamento:

(i) diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita
ordem:
(@) o registro dos Cotistas e de transferéncia de Cotas;
(b) o livro de atas das Assembleias Gerais de Cotistas e dos comités e conselhos,
se aplicavel;
(o) o livro ou lista de presenca de Cotistas;
(d) os relatérios do auditor independente do Fundo;
(e) os registros e demonstragdes contabeis referentes as operagdes realizadas
pelo Fundo e seu patrimonio; e
) a documentacao relativa as operacdes do Fundo.
(i) receber quaisquer rendimentos ou demais valores atribuidos ao Fundo e, nos

termos da legislacdo em vigor, repassa-los diretamente aos Cotistas;
(iii) pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatérias impostas pela CVM, nos
termos da legislacdo vigente, em razdo de atrasos no cumprimento dos prazos previstos na

Instrucdo CVM 578;

(iv) elaborar, em conjunto com o Gestor, relatério a respeito das operagbes e

25

162




FRAM
CAPITAL

DocuSign Envelope ID: 1904CF13-0D64-4C18-93A4-D508CB0B35A4

resultados do Fundo, incluindo a declaracdo de que foram obedecidas as disposi¢des do
Regulamento e da regulamentacdo em vigor;

(v) exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes ao
patrimonio e as atividades do Fundo;

(vi) transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em
decorréncia de sua condicdo de administrador fiduciario;

(vii) manter as cotas de emissdo do Fundo Investido, bem como os Outros Ativos
integrantes da carteira do Fundo custodiados em entidade de custddia autorizada ao
exercicio da atividade pela CVM, ressalvado o disposto (a) no Artigo 37 da Instru¢cdo CVM
578, ou (b) na Resolucdo CVM 175, conforme vier a ser oportunamente editada pela CVM;

(viii) elaborar e divulgar as informacdes previstas (a) no Capitulo VIl da Instrucdo CVM
578, ou (b) na Resolugdo CVM 175, conforme vier a ser oportunamente editada pela CVM;

(ix) cumprir as deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas;

() manter atualizada junto a CVM a lista de prestadores de servicos contratados pelo
Fundo;

(xi) fiscalizar os servicos prestados por terceiros contratados pelo Fundo;

(xii) cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢des constantes deste Regulamento;

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

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

(xv) processar as informacdes dos Cotistas para fins de imposto de renda.

Paragrafo Unico — Nos termos do Artigo 5 da Instrucdo CVM 579, o Administrador devers, ainda,
avaliar a condicdo do Fundo como “Entidade de Investimento”, com base nas seguintes
caracteristicas, sendo certo que a auséncia de alguma dessas caracteristicas ndo necessariamente
desqualificard o Fundo da referida categoria:

(i) possua mais de um investimento, direta ou indiretamente;
(i) tenha mais de um Cotista, direta ou indiretamente;
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(iii) tenha Cotistas que ndo influenciam ou nédo participam, direta ou indiretamente, da
administracdo do Fundo Investido e/ou das Sociedades Investidas, ou ndo sejam partes
ligadas aos administradores de tais veiculos e entidades; e

(iv) possua investimento em entidades nas quais os Cotistas ndo possuiam qualquer
relacdo societaria, direta ou indiretamente, previamente ao investimento do Fundo.

Artigo 27. A carteira do Fundo sera gerida pelo Gestor.

Paragrafo Primeiro — O Gestor é o Unico responsavel, nos termos da regulamentacdo aplicavel,
pela gestéo profissional do Fundo Investido e dos Outros Ativos integrantes, de maneira indireta
e/ou indireta, da carteira do Fundo, observadas as limitacSes legais e regulamentares, bem como
as previstas neste Regulamento, com poderes para negociar o investimento e/ou desinvestimento,
em nome do Fundo, do Fundo Investido e Outros Ativos.

Paragrafo Segundo - O Gestor possui equipe de profissionais especializada, com ampla
experiéncia e atuagdo na condicdo de executivos e membros da area de financeira e de M&A de
companhias abertas atuantes no Brasil e no exterior. Os membros da Equipe-Chave do Gestor
possuem formacdes profissionais e educacionais adequadas para atender as necessidades do
Fundo.

Artigo 28. Sao atribuicdes do Gestor, dentre outras previstas neste Regulamento e na legislacdo
e regulamentacéo aplicaveis:

0] elaborar, em conjunto com o Administrador, relatério (i) de que trata o Artigo 39,
inciso IV, da Instrucdo CVM 578, ou (ii) que venha a ser tratado pela Resolu¢do CVM 175;

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

(iii) fornecer aos Cotistas, conforme conteldo e periodicidade previstos neste
Regulamento, atualizacdes periddicas dos estudos e andlises que permitam o
acompanhamento dos investimentos realizados, objetivos alcangados, perspectivas de
retorno e identificacdo de possiveis agdes que maximizem o resultado do investimento;

(iv) custear as despesas de propaganda do Fundo;

(v) exercer, ou diligenciar para que sejam exercidos, todos os direitos inerentes ao
patrimonio e as atividades do Fundo;

(vi) transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar em
decorréncia de sua condicdo de Gestor do Fundo;
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(vii) cumprir as deliberacdes da Assembleia Geral de Cotistas no tocante as atividades
de gestéo;

(viii)  cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢cdes do Regulamento aplicaveis as
atividades de gestdo da carteira;

(ix) contratar, em nome do Fundo, bem como coordenar os servicos de assessoria e
consultoria correlatos aos investimentos ou desinvestimentos do Fundo nas cotas de
emissdo do Fundo Investido;

(x) mensurar e avaliar, de forma substancial, o desempenho de seus investimentos,
para fins de modelo de gestdo, com base no valor justo, conforme estabelecido no Artigo
4, inciso Ill da Instrucdo CVM 579;

(xi) propor e realizar, no Periodo de Desinvestimento, a estratégia para realiza-lo de
modo a maximizar o retorno para os Cotistas, conforme estabelecido no Artigo 4, inciso IV
da Instrugcdo CVM 579;

(xii) fornecer ao Administrador todas as informacdes e documentos necessarios para
que este possa cumprir suas obrigacdes, incluindo, dentre outros: (a) as informacdes
necessarias para que o Administrador determine se o Fundo se enquadra ou ndo como
“Entidade de Investimento”, nos termos da regulamentacgéo contabil especifica e da Instrucdo
CVM 579; (b) demonstracbes contabeis auditadas das Sociedades Investidas, conforme
encaminhado no ambito do Fundo Investido; e (c) laudo de avaliacdo do valor justo das
Sociedades Investidas, conforme encaminhado no ambito do Fundo Investido, quando
aplicavel nos termos da regulamentacdo contabil especifica, bem como todos os
documentos necessarios para que o administrador possa valida-lo e formar suas conclusdes
acerca das premissas utilizadas pelo Gestor para o calculo do valor justo;

(xiii)  fornecer aos Cotistas, no minimo trimestralmente, o relatério elaborado no nivel
do Fundo Investido que descreve os Key Performance Indicators (KPI) com relacdo a critérios
ambientais, sociais e de governanca (ESG), em conteldo a ser definido exclusivamente pelo

Gestor;

(xiv) orientar o Administrador sobre a realizagdo de novas emissées de Cotas Classe A
e/ou Cotas Classe B dentro do limite do Capital Autorizado;

(xv) recomendar a Assembleia Geral de Cotistas a inclusdo de novos ativos financeiros
no conceito de "Outros Ativos” previsto neste Regulamento; e

(xvi) promover a efetiva gestdo de caixa e carteira diaria do Fundo.

Paragrafo Unico — Adicionalmente, o Gestor tera poderes para (i) negociar e contratar, em nome
do Fundo, os ativos e os intermediérios para realizar as opera¢des do Fundo, representando o
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Fundo, para todos os fins de direito, para essa finalidade; (ii) negociar e contratar, em nome do
Fundo, terceiros para a prestacdo de servicos de assessoria e consultoria relacionados diretamente
com o investimento ou o desinvestimento nos ativos; e (iii) monitorar os ativos investidos pelo
Fundo e exercer o direito de voto decorrente desses ativos, realizando todas as demais acbes
necessarias para tal exercicio, observado o disposto na politica de voto do Gestor.

Artigo 29. O Administrador e o Gestor deverdo empregar, no exercicio de suas respectivas
funcbes, o cuidado que toda entidade profissional ativa e proba costuma empregar na
administracdo de seus préprios negdcios, devendo, ainda, servir com lealdade ao Fundo. O
Administrador e o Gestor deverdo empregar todos os demais meios humanos e materiais que
sejam necessarios para a administracdo, gestdo e consultoria especializada do Fundo.

Artigo 30. Os servicos de tesouraria e controladoria serdo prestados pelo Administrador, sendo
certo que a custddia é dispensada para os investimentos do Fundo em (i) a¢bes, bonus de
subscricdo, debéntures ndo conversiveis ou outros titulos e valores mobiliarios conversiveis ou
permutaveis em acSes de emissao de companhias fechadas; e (ii) ativos destinados ao pagamento
de despesas do Fundo, desde que tais ativos estejam admitidos a negociacdo em bolsa de valores
ou mercado de balcdo organizado ou registrados em sistema de registro ou de liquidacao
financeira autorizado pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM.

CAPITULO XIII
REMUNERACAO DOS PRESTADORES DE SERVICOS DO FUNDO

Artigo 31. Observado o disposto no Artigo 31, Paragrafo Quarto abaixo, o Fundo pagard uma
Taxa de Administracdo equivalente a 0,08% (oito centésimos por cento), incidente sobre o
Patriménio Liquido do Fundo, observada a remuneragdo minima mensal equivalente a
R$10.000,00 (dez mil reais).

Paragrafo Primeiro — A Taxa de Administracdo seréa calculada diariamente na base de 1/252 (um
inteiro, duzentos e cinquenta e dois avos) Dias Uteis, devendo ser provisionada diariamente como
despesa do Fundo e paga mensalmente, em moeda corrente nacional, até o 5° (quinto) Dia Util
do més subsequente ao da prestagdo dos servigos.

Paragrafo Segundo — Os valores fixos em reais referidos no caput acima serdo corrigidos
anualmente pela variacdo positiva do IPCA, a partir do inicio da prestacdo de servicos pelo
Administrador.

Paragrafo Terceiro — O Administrador podera estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo
sejam pagas diretamente aos prestadores de servicos contratados, desde que o somatorio dessas
parcelas ndo exceda o montante total da Taxa de Administracdo devida.

Paragrafo Quarto - Pelos servicos de custddia e tesouraria das Cotas e Outros Ativos, o

Custodiante fard jus a uma remuneracdo maxima correspondente a 0,035% (trinta e cinco
milésimos por cento) ao ano, acrescida de um a valor mensal de R$ 4.351,00 (quatro mil, trezentos
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e cinquenta e um reais), incidente sobre o Patrimonio Liquido do Fundo, ja abrangida pela Taxa
de Administragao.
Artigo 32. O Gestor ndo fara jus a uma taxa de gestdo no ambito do Fundo.

Artigo 33. O Fundo n&o cobrard (i) taxa de ingresso, quando da subscricdo ou integralizacdo de
Cotas, (ii) taxa de saida, quando do pagamento de Amortiza¢des ou resgate, (iii) taxa de gestéo,
e/ou (iv) taxa de performance. Os Cotistas estdo igualmente isentos do pagamento de quaisquer
custos, despesas ou comissdes adicionais, salvo aqueles considerados como Encargos, na forma
prevista neste Regulamento.

CAPITULO XIV
SUBSTITUICAO DO ADMINISTRADOR E DO GESTOR

Artigo 34. A substituicdo do Administrador e do Gestor somente se dara nas seguintes hipoteses:
(i) renlncia, nos termos da regulamentacéo aplicavel;

(i) destituicdo por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas, observada o quérum
de aprovacdo previsto no Artigo 35, incisos (iii), (iv) e (v), regularmente convocada e
instalada nos termos do presente Regulamento, na qual deverd também ser eleito o
substituto; ou

(iii) 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 renlncia ou destituicdo, o Administrador e/ou o Gestor,
conforme aplicavel, deverdo permanecer no exercicio de suas funcbes até a sua efetiva
substituicdo, que deve ocorrer no prazo de até 180 (cento e oitenta) dias, sob pena de Liquidagao
do Fundo. No caso de destituicdo do Administrador e/ou do Gestor, cabera a Assembleia Geral
de Cotistas decidir se o Gestor e/ou Administrador deixardo o cargo imediatamente ou apds o
decurso prazo a ser estipulado na referida Assembleia Geral de Cotistas, que ndo podera ser
superior a 180 (cento e oitenta) dias.

Paragrafo Segundo — A Assembleia Geral de Cotistas deve deliberar sobre a substituicdo do
Administrador e/ou do Gestor em até 15 (quinze) dias contados da sua rendncia ou
descredenciamento, conforme aplicavel, e deve ser convocada:

@) imediatamente, pelo Administrador, pelo Gestor ou pelos Cotistas (mediante
notificacdo ao Administrador) que detenham ao menos 5% (cinco por cento) do Capital

Comprometido, no caso de renuncia; ou

(i) exclusivamente com relacdo ao Administrador e o Gestor, imediatamente, pela
CVM, no caso de descredenciamento; ou
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(iii) por qualquer Cotista, caso ndo ocorra convocacdo nos termos dos incisos “(i)" e
“(ii)" acima.

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

Paragrafo Quarto — Nos casos de renuncia ou destituicdo do Administrador e/ou do Gestor,
este(s) continuara(ao) recebendo, até a sua efetiva substituicao, as respectivas taxas a eles devidas
nos termos deste Regulamento, calculada pro rata temporis até a data em que exercer(em) suas
fungoes.

CAPITULO XV
ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS

Artigo 35. Observado o disposto no Artigo 36 abaixo, cabera privativamente a Assembleia Geral
de Cotistas do Fundo deliberar sobre as seguintes matérias, observados os respectivos quéruns
de deliberacao indicados abaixo:

Matéria Quérum de Aprovacao

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

Maioria das Cotas subscritas
presentes

Metade das Cotas subscritas,
exceto quando a deliberacao
(ii) alterar o presente Regulamento; em questdo e/ou os seus
efeitos exigir(em) quérum de
aprovacao superior

(iii) deliberar sobre a destituicdo ou substituicdo do
Administrador, bem como a escolha do respectivo | Metade das Cotas subscritas
substituto;

(iv) deliberar sobre a destituicdo ou substituicdo do
Gestor com Justa Causa, bem como a escolha de seu | Metade das Cotas subscritas

substituto;
% deliberar sobre a destituicio ou substituicdo do
V) s 5 90% (noventa por cento) das
Gestor sem Justa Causa, bem como a escolha de seu )
. Cotas subscritas
substituto;

(vi) deliberar sobre a orientacdo de voto a ser proferido
pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia geral | Metade das Cotas subscritas
de cotistas do Fundo Investido que tenha como
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ordem do dia deliberar sobre a substituicdo do gestor
do Fundo Investido com Justa Causa e nomeacgao de
seu substituto;

(vii)

deliberar sobre a orientacdo de voto a ser proferido
pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia geral
de cotistas do Fundo Investido que tenha como
ordem do dia deliberar sobre a substituicdo do gestor
do Fundo Investido sem Justa Causa e nomeacao de
seu substituto;

90% (noventa por cento) das
Cotas subscritas

(viii)

deliberar sobre a fusdo, incorporagdo, cisao,
transformac&o ou eventual Liquidacdo do Fundo;

Metade das Cotas subscritas,
exceto quando a deliberacao
em questao e/ou 0s seus
efeitos exigir(em) quérum de
aprovagao superior

(ix)

deliberar sobre a emissdo e distribuicdo de novas
Cotas acima do limite do Capital Autorizado do
Fundo;

Metade das Cotas subscritas

(x)

deliberar sobre eventual aumento da Taxa de
Administracdo, Taxa de Gestdo e/ou criacdo de novas
taxas, nos termos deste Regulamento;

Metade das Cotas subscritas

(xi)

deliberar sobre a orientacdo de voto a ser proferido
pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia geral
de cotistas do Fundo Investido que tenha como
ordem do dia deliberar sobre alteraces (a) da taxa
de administracdo, (b) da taxa de gestdo, (c) da taxa
de performance, e/ou (d) de eventuais outras taxas
do Fundo Investido;

Metade das Cotas subscritas

(xii)

deliberar sobre a prorrogacdo e/ou alteracdo do
Prazo de Duragdo do Fundo, observado o disposto
neste Regulamento;

Metade das Cotas subscritas

(xiii)

deliberar sobre a alteragdo do quérum de instalacao
e deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas;

Metade das Cotas subscritas,
exceto quando a deliberacao
em questao e/ou os seus
efeitos exigir(em) quérum de
aprovagao superior

(xiv)

deliberar sobre a instalagdo,
organizagdo e funcionamento dos
conselhos do Fundo, se aplicavel;

composicao,
comités e

Metade das Cotas subscritas

(xv)

deliberar sobre requerimento de informacbes por
parte de Cotistas, observado o disposto neste
Regulamento e o paragrafo Unico do Artigo 40 da
Instrucdo CVM 578;

Maioria das Cotas subscritas
presentes

(xvi)

deliberar sobre a prestacdo de fianca, aval, aceite ou

2/3 (dois tercos) das Cotas
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qualquer outra forma de coobrigacdo e de garantias subscritas.
reais em nome do Fundo;

(xvii)  deliberar a respeito de eventuais Conflitos de
Interesses entre o Fundo e seu Administrador ou
Gestor e entre o Fundo e qualquer Cotista, ou grupo | Metade das Cotas subscritas
de Cotistas, que detenham mais de 10% (dez por
cento) das Cotas subscritas;

(xviii) deliberar sobre a inclusdo de Encargos nao previstos
no Artigo 43 deste Regulamento ou o aumento dos | Metade das Cotas subscritas
limites maximos previstos neste Regulamento; e

(xix)  deliberar sobre a aprovacao do laudo de avaliacdo do
valor justo de ativos, caso utilizados na integralizagdo
de Cotas do Fundo, se aplicavel, conforme Artigo 20,
Paragrafo 7°, da Instrucdo CVM 578.

Metade das Cotas subscritas

Artigo 36. Nos termos do Artigo 35 acima, o Gestor devera submeter para aprovacao da
Assembleia Geral de Cotistas a orientacdo de voto a ser proferido pelo Gestor no ambito das
assembleias gerais do Fundo Investido que tenham como ordem do dia deliberar sobre:

(i) orientagdo de voto a ser proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia
geral de cotistas do Fundo Investido que tenha como ordem do dia deliberar sobre a
substituicdo do gestor do Fundo Investido com Justa Causa e nomeagdo de seu
substituto;

(i) orientagdo de voto a ser proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia
geral de cotistas do Fundo Investido que tenha como ordem do dia deliberar sobre a
substituicdo do gestor do Fundo Investido sem Justa Causa e nomeacdo de seu
substituto; e

(iii) orientagdo de voto a ser proferido pelo Gestor, em nome do Fundo, em assembleia
geral de cotistas do Fundo Investido que tenha como ordem do dia deliberar sobre o
aumento da (a) taxa de administracdo, (b) taxa de gestdo, (c) taxa de performance,
e/ou (d) eventuais outras taxas do Fundo Investido.

Paragrafo Primeiro — Sem prejuizo do disposto acima, fica desde ja estabelecido que competira
ao Gestor representar o Fundo e exercer, de acordo com seus melhores interesses e sem
necessidade de aprovagdo prévia pelos Cotistas em Assembleia Geral de Cotistas, o direito de
voto nas assembleias gerais do Fundo Investido que tenham como ordem do dia deliberar sobre
quaisquer outras matérias além daquelas expressamente listadas no Artigo 36 acima.

Artigo 37. O Regulamento poderéd ser alterado pelo Administrador, independentemente de
deliberacdo em Assembleia Geral de Cotistas ou de Consulta Formal aos Cotistas, sempre que tal
alteracado (i) decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento a exigéncias expressas da
CVM, em consequéncia de alteracdo de normas legais ou regulamentares, em especial a
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Resolucdo CVM 175; (ii) for necessaria em virtude da atualizacdo dos dados cadastrais do
Administrador, do Gestor, ou de outros prestadores de servi¢os do Fundo (tais como altera¢éo na
razdo social, endereco, pagina na rede mundial de computadores e telefone); ou (iii) envolver
reducdo da Taxa de Administracdo e/ou Taxa de Gestao, devendo ser providenciada, no prazo de
até 30 (trinta) dias, a necessaria comunicacao aos Cotistas.

Paragrafo Primeiro — As matérias de competéncia privativa da Assembleia Geral de Cotistas
poderdo ser deliberadas mediante processo de consulta formal (“Consulta Formal”), caso em que
os Cotistas terdo o prazo de até 10 (dez) Dias Uteis, contados do recebimento da consulta, para
respondé-la. Da consulta deverdo constar todos os elementos informativos necessarios ao
exercicio do direito de voto pelos Cotistas.

Paragrafo Segundo — A auséncia de resposta a Consulta Formal neste prazo serd considerada
como abstencdo por parte do Cotista. A aprovacdo da matéria objeto da Consulta Formal
obedecerd aos mesmos quoruns de aprovacdo previstos neste Regulamento, considerando-se
presentes os Cotistas que tenham respondido a Consulta Formal.

Paragrafo Terceiro — Observadas as disposi¢cdes sobre a convocacdo e a presenca de Cotistas,
sempre que possivel, a Assembleia Geral de Cotistas deve ocorrer através de transmissdo via
plataforma digital. Todas as gravagdes de Assembleias Gerais de Cotistas deverao ficar arquivadas
na sede do Administrador.

Artigo 38. A Assembleia Geral de Cotistas podera ser convocada a qualquer tempo pelo
Administrador, pelo Gestor ou por Cotistas que representam, no minimo, 5% (cinco por cento) do
Capital Comprometido do Fundo.

Paragrafo Unico — A Assembleia Geral de Cotistas ser4 instalada com a presenca de, pelo menos,
1 (um) Cotista.

Artigo 39. A convocagdo para a Assembleia Geral de Cotistas far-se-a mediante correio eletronico
ou mediante plataforma eletronica de voto do Administrador, a ser enviado para o Cotista pelo
Administrador, e dela constardo, obrigatoriamente, (i) dia, (ii) hora, e (iii) local de realizacdo da
Assembleia Geral de Cotistas, em 12 (primeira) e 22 (segunda) convocacdo, sendo a 22 (segunda)
convocacdo marcada com um intervalo minimo de 30 (trinta) minutos a contar da primeira
convocacdo, bem como a respectiva ordem do dia; ou documentagdo de consulta formal para
gue os Cotistas possam votar remotamente nos prazos previstos pela regulamentagdo em vigor.

Paragrafo Primeiro — As convocagdes da Assembleia Geral de Cotistas deverdo ser feitas com,
no minimo, 15 (quinze) dias corridos de antecedéncia da data prevista para sua realizacdo, e
deverao ser enviadas aos Cotistas inscritos no “Registro dos Cotistas” no Dia Util imediatamente
anterior a data da convocacao.

Paragrafo Segundo — Independentemente da realizagdo de convocacdo, nos moldes dispostos
acima, sera considerada regular a Assembleia Geral de Cotistas a que comparecerem todos os
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Cotistas.

Paragrafo Terceiro — Para o bom desempenho da Assembleia Geral de Cotistas, o Administrador,
em conjunto com o Gestor, elaborard e enviard todos os materiais necessarios a avaliacdo da
ordem do dia de cada Assembleia Geral de Cotistas até a data da respectiva convocagao.

Artigo 40. Poderdo comparecer as Assembleia Geral de Cotistas os representantes legais dos
Cotistas ou seus procuradores legalmente constituidos ha menos de 1 (um) ano, nos termos da
regulamentacdo aplicavel.

Artigo 41.Nas deliberacdes das Assembleia Geral de Cotistas, a cada Cota seré atribuido o direito
a um voto.

Paragrafo Primeiro — Os Cotistas que ndo puderem participar presencialmente da Assembleia
Geral de Cotistas, independente do motivo, também poderdo votar por meio de comunicagao
escrita ou eletrénica, desde que tal comunicacéo seja recebida com, no minimo, 1 (um) Dia Util de
antecedéncia com relacdo a data de realizacdo da respectiva Assembleia Geral de Cotistas, na qual
podera consignar eventuais manifesta¢des e protestos.

Paragrafo Segundo — Néo serdo aceitos votos condicionados, nem votos contendo alteracdes
na ordem do dia. Os votos realizados em tais condi¢des serdo considerados, para fins de
verificacdo de quérum de aprovacgao, como abstencdes.

CAPITULO XVI
VEDAGOES A ADMINISTRAGAO E GESTAO

Artigo 42. E vedado ao Administrador e ao Gestor praticar os seguintes atos, direta ou
indiretamente, em nome do Fundo:

(i) receber depdsito em conta corrente;

(i) contrair ou efetuar empréstimos, salvo (a) nas hipdteses descritas na
regulamentacdo aplicavel; (b) nas modalidades estabelecidas pela CVM; ou (c) para fazer
frente ao inadimplemento de Cotistas que deixem de integralizar as Cotas;

(iii) prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se sob qualquer outra forma, exceto
mediante aprovagdo da Assembleia Geral de Cotistas, observado o disposto neste
Regulamento e na regulamentacdo aplicavel;

(iv) vender Cotas Classe a prestacdo, salvo as exce¢des dispostas na regulamentacao
aplicavel;
(v) prometer rendimento predeterminado aos Cotistas;
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(vi) aplicar recursos (a) na aquisicdo de bens imoveis; (b) na aquisicdo de direitos
creditérios, ressalvadas as hipdteses previstas na regulamentagdo aplicavel, ou caso os
direitos creditorios sejam emitidos por Sociedades Investidas; e (c) na subscricdo ou
aquisicdo de ac¢des de sua propria emissao;

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

(viii)  praticar qualquer ato de liberalidade.

Paragrafo Unico — Caso existam garantias prestadas pelo Fundo, conforme disposto no inciso
“(iii)" do Artigo 42 acima, o Administrador devera zelar pela ampla disseminagdo das informacdes
sobre todas as garantias existentes, por meio, no minimo, de divulgacdo de fato relevante e
permanente disponibilizacdo, com destaque, das informacdes na pagina do Administrador na
rede mundial de computadores.

CAPITULO XVII
ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 43. Constituem encargos do Fundo, além da Taxa de Administracdo e da Taxa de Gestdo,
as seguintes despesas:

(i) emolumentos, encargos com empréstimos e comissdes pagos por opera¢des do
Fundo;
(i) taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais, municipais ou autarquicas,

que recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do Fundo;

(iii) registro de documentos em cartérios, impressdo, expedicdo e publicagdo de
relatoérios, formularios e periddicos, previstas na regulamentacdo aplicavel;

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

(v) honorarios e despesas dos auditores encarregados da auditoria anual das
demonstraces contabeis do Fundo;

(vi) honorérios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em razdo de
defesa dos interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacéo,

imputada ao Fundo, se for o caso;

(vii) parcela de prejuizos eventuais ndo coberta por apodlices de seguro e nédo
decorrentes de culpa ou negligéncia do Administrador no exercicio de suas funcdes;
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(viii)  prémios de seguro, bem como quaisquer despesas relativas a transferéncia de
recursos do Fundo entre bancos;

(ix) quaisquer despesas inerentes a fusdo, incorporacdo, cisdo, transformacdo ou
Liquidacdo do Fundo, sem limitacdo de valor, sendo certo que, com relacdo as despesas
inerentes a constituicdo do Fundo, serdo passiveis de reembolso ao Administrador e/ou ao
Gestor apenas as despesas que tenham sido incorridas no prazo maximo de 1 (um) ano
antes da data de registro do Fundo junto a CVM e desde que devidamente comprovadas;

(x) quaisquer despesas inerentes a realizacdo de Assembleias Gerais de Cotistas,
reunides de comités e conselhos do Fundo, dentro dos limites estabelecidos pelo
Regulamento;

(xi) despesas com Liquidagdo, registro, negociacdo e custddia das operacdes com
ativos;

(xii) despesas com a contratacdo de terceiros para prestar servicos legais, fiscais,
contabeis e de consultoria especializada ao Fundo, incluindo: (a) despesas preparatorias
para leildes e qualificacdo do Fundo como proponentes de tais leildes em razdo de
oportunidades de investimento e/ou desinvestimentos atrelados ao Fundo Investido e/ou
aos Outros Ativos; e (b) despesas relativas a: (b.1) realizacdo de diligéncias e auditorias para
avaliacdo de investimentos ou desinvestimentos, incluindo mediante reembolso ao Gestor,
desde que, em qualquer caso, as respectivas despesas sejam devidamente comprovadas; e
(b.2) contratacdo de assessores financeiros em potenciais operacdes de investimento ou
desinvestimento pelo Fundo, independentemente da concretizacdo ou ndo de tais
operagdes, por qualquer motivo, em quaisquer dos casos acima, sem limitacao de valor;
(xiii) despesas relacionadas, direta ou indiretamente, ao exercicio do direito de voto
decorrente das Sociedades Investidas, do Fundo Investido, bem como dos Outros Ativos do
Fundo, conformo caso;

(xiv) contribuicdo anual devida as entidades autorreguladoras ou as entidades
administradoras do mercado organizado em que o Fundo tenha suas cotas admitidas a
negociacdo;

(xv) despesas com fechamento de cambio, vinculadas as suas operagdes ou com
certificados ou recibos de depdsito de valores mobiliarios;

(xvi) gastos com a Primeira Emissdo e com as Ofertas Subsequentes, bem como com
seu registro para negociacdo em mercado organizado de valores mobiliarios, conforme o

€aso;

(xvii) honorarios e despesas relacionados a atividade de formador de mercado, se
contratado; e
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(xviii) quaisquer despesas relativas a transferéncia de recursos do Fundo entre bancos.

Paragrafo Unico — Quaisquer das despesas ndo listadas acima correrdo por conta do
Administrador, salvo decisdo contraria da Assembleia Geral de Cotistas.

CAPITULO XVIII
DEMONSTRACOES CONTABEIS E INFORMAGCOES PERIODICAS

Artigo 44. O Fundo terd escrituracdo contabil prépria, devendo as aplicacbes, as contas e as
demonstracdes contabeis do Fundo serem segregadas das contas e demonstracdes contabeis do
Administrador e do Gestor.

Paragrafo Unico - Os ativos e passivos do Fundo, incluindo sua carteira de investimentos, serdo
apurados com base no BR GAAP e nos principios gerais de contabilidade brasileiros, inclusive para
fins de provisionamento de pagamentos, Encargos, passivos em geral e eventual baixa de
investimentos.

Artigo 45. As demonstracdes contabeis do Fundo estardo sujeitas as normas de escrituracdo
expedidas pela CVM e serdo auditadas por uma Empresa de Auditoria, conforme termo definido
neste Regulamento.

Artigo 46. O exercicio social do Fundo compreendera um periodo de 12 (doze) meses, com
encerramento no ultimo dia do més de marco de cada ano.

Artigo 47. A avaliacdo dos valores da carteira do Fundo sera realizada em conformidade com o
Manual de Marcacdo a Mercado do Administrador e com a regulamentacédo aplicavel.

Artigo 48. O Administrador devera enviar aos Cotistas e a CVM, através do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial de computadores, as seguintes
informacdes:

(i) trimestralmente, no prazo de 15 (quinze) dias ap6s o encerramento do trimestre
civil a que se referirem, as informacdes (a) referidas no modelo do Anexo 46-I da Instrucdo
CVM 578, e (b) que vierem a ser incluidas na Resolucdo CVM 175;

(i) semestralmente, no prazo de 150 (cento e cinquenta) dias apds o encerramento
desse periodo, com base no exercicio social do Fundo, a composicdo da carteira,
discriminando quantidade e espécie dos titulos e valores mobilidrios que a integram; e

(iii) 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) referido nos Artigos
39, IV, e 40, |, da Instrucdo CVM 578, e (b) que for incluido na Resolu¢do CVM 175.
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Paragrafo Primeiro — As informacdes prestadas ou divulgadas pelo Fundo deverdo estar em
conformidade com o relatério anual enviado a CVM.

Paragrafo Segundo — O Administrador devera enviar simultaneamente a CVM exemplares de
quaisquer comunicacdes relativas ao Fundo divulgadas para os Cotistas ou terceiros.

Paragrafo Terceiro — O Administrador se compromete, ainda, a disponibilizar aos Cotistas todas
as demais informagdes sobre o Fundo e/ou sua administracdo, bem como a facilitar aos Cotistas
ou terceiros em seu nome, devidamente constituidos por instrumento préprio, o exame de
guaisquer documentos relativos ao Fundo e a sua administragdo, mediante solicitacdo prévia com
antecedéncia minima de 5 (cinco) Dias Uteis.

Paragrafo Quarto — Caso alguma informacdo do Fundo seja divulgada com incorre¢des ou
informagdes ndo verdadeiras que possam induzir o investidor a erros da avaliacdo, o
Administrador, por iniciativa prépria ou por determinacdo da CVM, devera utilizar-se do mesmo
veiculo de divulgacdo da informagdo erronea, constando de modo expresso que a informacéo
esta sendo republicada por determinacdo da CVM, se for o caso.

CAPITULO XIX
LIQUIDAGAO DO FUNDO

Artigo 49. O Fundo entrard em Liquidacéo (i) por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas,
nos termos do Artigo 35, inciso (viii) deste Regulamento, (ii) ao término do Prazo de Duragéo do
Fundo, incluindo suas eventuais prorrogacdes, (iii) quando da Amortizacdo da totalidade dos
ativos do Fundo, sejam as Amortizacdes feitas em moeda corrente nacional ou em ativos ou (iv)
ao término do prazo de duracdo do Fundo Investido, a critério do Gestor.

Paragrafo Primeiro —Por ocasido da Liquidagdo do Fundo, o Administrador, conforme orientacdo
do Gestor, promovera (i) a alienagdo dos ativos integrantes da carteira do Fundo, com a entrega
do produto resultante da alienagdo aos Cotistas como forma de pagamento pelo resgate de suas
Cotas, ou (ii) a entrega dos ativos integrantes da carteira do Fundo como pagamento in natura
pelo resgate das suas Cotas. Nesta Ultima hipdtese, devera ser observado o disposto no Artigo 51
abaixo.

Paragrafo Segundo — A alienacédo dos ativos que compdem a carteira do Fundo, por ocasido da
Liquidacdo do Fundo, podera ser feita através de uma das formas a seguir, sempre levando em
consideracdo a opcdo que atenda da melhor maneira aos interesses dos cotistas:

0] resgate das cotas emitidas pelo Fundo Investido integrantes da carteira do Fundo;
ou
(i) venda das cotas emitidas pelo Fundo Investido que ndo sdo negociaveis em bolsa

de valores ou em mercado de balcdo organizado através de negocia¢des privadas; ou
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(iii) venda das cotas emitidas pelo Fundo Investido em bolsa de valores ou em mercado
de balcdo organizado.

Artigo 50. Caso o Gestor instrua o Administrador para proceder a entrega de ativos integrantes da
carteira do Fundo como pagamento in natura pelo resgate de Cotas, tal entrega sera feita em
observancia a ordem de distribuicdo prevista a cada Classe Cotas neste Regulamento.

Paragrafo Unico — Caberéa ao Gestor estabelecer critérios especificos e detalhados para adocéo
de tais procedimentos, a serem ratificados pela Assembleia Geral de Cotistas que aprove a
Liquidagdo do Fundo.

Artigo 51. O Administrador ndo podera ser responsabilizado, salvo em decorréncia de culpa ou
dolo no desempenho de suas funcdes, por quaisquer eventos que acarretem:

(i) Liquidacdo antecipada do Fundo; ou

(ii) impossibilidade de pagamento dos resgates de Cotas no momento da Liquidacdo
do Fundo, de acordo com os critérios estabelecidos neste Regulamento.

Artigo 52. A Liquidacdo do Fundo e a divisdo de seus ativos entre os Cotistas devera ocorrer no
prazo de 30 (trinta) dias, contados do encerramento do Prazo de Durac¢éo ou da data da realizagdo
da Assembleia Geral de Cotistas que deliberar a Liquidagdo do Fundo, conforme o caso.

Paragrafo Unico — Apds a divisdo dos ativos do Fundo entre os Cotistas, o Administrador devera
promover o encerramento do Fundo, encaminhando a CVM a documentacéo pertinente, no prazo
de 10 (dez) dias, contado da data em que os recursos provenientes da Liquidacdo forem
disponibilizados aos Cotistas, assim como praticar todos os atos necessarios ao encerramento do
Fundo perante quaisquer autoridades.

CAPITULO XX
OPORTUNIDADES DE COINVESTIMENTO

Artigo 53. O Gestor podera oferecer, a seu exclusivo critério, oportunidades de coinvestimentos
com o Fundo Investido, atuando na condi¢do de gestor do Fundo Investido, sendo que as
oportunidades de coinvestimento serdo alocadas entres as partes interessadas a exclusivo critério
do Gestor.

CAPITULO XXI
FATORES DE RISCO

Artigo 54. Em vista da natureza da Politica de Investimento, e das cotas classe A e/ou cotas classe
B do Fundo investido a serem adquiridos pelo Fundo, conforme descrito neste Regulamento, os
Cotistas devem estar cientes dos seguintes riscos aplicaveis, de forma ndo taxativa, aos
investimentos do Fundo:

40

177




FRAM
CAPITAL

DocuSign Envelope ID: 1904CF13-0D64-4C18-93A4-D508CB0B35A4

(i) Disponibilidade de Investimento: O sucesso do Fundo depende dos
investimentos em cotas classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido. A realizagdo de
investimentos (bem como a alocacdo de 95% (noventa e cinco por cento) no Fundo
Investido) estard sujeita as condi¢des de mercado e a outros fatores que estdo fora do
controle do Gestor. Ndo ha garantia de que o Fundo conseguira alocar tais recursos, de
maneira satisfatéria, no Fundo Investido, para atingir seus objetivos de investimento.

(i) Risco de Coinvestimento: O Fundo Investido, conforme o caso, podera coinvestir
com outros fundos de investimentos e/ou veiculos geridos ou administrados pelo Gestor e
o Administrador, ou suas Partes Relacionadas, os quais poderdo ter participacdes maiores
que as do Fundo Investido nas Sociedades Investidas, e em decorréncia, maior participacdo
no processo de governanca dessas Sociedades Investidas. Nesses casos, o Fundo Investido,
na posicao de acionista minoritario, estara sujeito significativamente aos atos de governanca
dos membros da gestdo, conselho de administracdo e/ou comités de governanca ndo
indicados pelo Fundo Investido, e cujos interesses podem, por vezes, estar em conflito com
os interesses do Fundo Investido. O Coinvestimento envolve riscos adicionais que podem
nao estar presentes em investimentos onde um coinvestidor ndo esta envolvido, incluindo
a possibilidade de que um coinvestidor ou coinvestidores venham a tomar decisdes
(sozinho ou em bloco) ou tenham interesses ou objetivos que sdo diferentes daqueles do
Fundo Investido, 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 Investido com relacdo a qualquer
investimento, ou que tais direitos irdo proporcionar protecdo suficiente dos interesses do
Fundo Investido.

(iii) Risco de Concentragao: A carteira do Fundo estara concentrada em cotas classe A
e/ou cotas classe B do Fundo Investido, o qual, por sua vez, poderd concentrar seus
investimentos em poucas (ou apenas uma) Sociedades Investidas, tornando os riscos dos
investimentos diretamente relacionados ao desempenho dessa(s) respectiva(s) Sociedade(s)
Investida(s). Adicionalmente, a eventual concentracdo, pelo Fundo Investido, de
investimentos em determinada Sociedade-Alvo ou em Outros Ativos emitidos por uma
mesma entidade pode aumentar a exposicao (a) direta do Fundo Investido, e (b) indireta do
Fundo, o que, consequentemente, aumentara os riscos de crédito e liquidez.

(iv) Riscos Operacionais Relacionados a Conversdao de Cotas Classe A em Cotas
Classe B: Conforme disposto no Artigo 24 deste Regulamento, no ambito da Janela de
Conversao, os Cotistas Classe A Antecedentes serdo notificados pelo Administrador, apods
solicitacdo do Gestor neste sentido, para que possam realizar, a seu exclusivo critério, a
Solicitacdo de Conversdo. Devido a imprevisibilidade acerca de questdes regulatorias e
operacionais na data em que a Solicitacdo de Conversdo possa ser implementada, ndo é
possivel assegurar que ndo havera falhas no mecanismo de conversédo das Cotas Classe A
em Cotas Classe B pelo Administrador, tampouco é possivel garantir que o Administrador
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possuira, a época da conversao, sistemas capazes de implementar referidas conversées com
100% (cem por cento) de eficacia. Em tais cenarios, a ndo implementacgdo da Solicitacdo de
Conversdo podera gerar prejuizos aos Cotistas Classe A Antecedentes que preencheram a
Solicitacdo de Conversao.

(v) Riscos de Liquidez da Carteira: As cotas classe A e cotas classe B do Fundo
Investido sdo considerados investimentos de longo prazo altamente iliquidos. Como
consequéncia, o Fundo poderd ndo conseguir vender seus investimentos no Fundo
Investido quando desejar fazé-lo, ou realizar por um valor que acredita ser o valor justo na
hipétese de alienagao.

(vi) Riscos na Alienacdao de Investimentos: Em relagdo a alienagdo de um
investimento na Sociedade Investida, o Fundo Investido pode ser exigido a fazer
declaragbes sobre os negocios e assuntos financeiros da Sociedade Investida tipicas
daquelas feitas com a venda de qualquer negdcio, ou pode ser responsavel pelo conteiido
de documentos divulgados nos termos da legislacdo e regulamentacao aplicaveis. O Fundo
Investido também podera ser exigido a indenizar os compradores de tal investimento ou
intermediarios na extensdo de tais declaracbes ou documentos liberados que se tornem
inexatos. Tais indenizacbes poderdo afetar diretamente a rentabilidade do Fundo e a
remuneracao objetivada pelos Cotistas.

(vii) Riscos de Avaliacao: Nao ha garantia de que os valores atribuidos de boa-fé pelo
Gestor, atuando na condicdo de gestor do Fundo Investido, serdo iguais ou proximos do preco
pelo qual as participacdes nas Sociedades Investidas poderao ser vendidas, ou de outra
forma liquidadas ou alienadas periodicamente. Consequentemente, a venda das Sociedades
Investidas por um valor inferior ao valorado pelo Gestor podera causar impactos no valor e
na rentabilidade das Cotas.

(viii)  Risco de Liquidez das Cotas: A proibicdo legal de resgate de Cotas exceto nas
hipéteses de Amortizacdes ou de Liquidacdo do Fundo, e o fato das Cotas ndo estarem
registradas para negociacdo no mercado secundario indicam que as Cotas terdo liquidez
reduzida ou, até mesmo, inexistente.

(ix) Risco de Propriedade de Cotas versus Propriedade do Fundo Investido e
Outros Ativos: A propriedade das Cotas ndo confere aos seus titulares (na condicdo de
Cotistas do Fundo) a propriedade direta sobre as cotas classe A e/ou cotas classe B do
Fundo Investido, tampouco sobre as Sociedades Investidas detidas diretamente pelo Fundo
Investido. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos, (a) de modo direto sobre as cotas classe A
e cotas classe B do Fundo Investido, e (b) de modo indireto, sobre todas as Sociedades
Investidas e Outros Ativos da carteira do Fundo Investido, de modo ndo individualizado,
proporcionalmente ao nimero de Cotas detidas por cada Cotista.

(x) Risco Relacionado a Entrega de Cotas do Fundo Investido aos Cotistas na
Liquidacdo do Fundo: Se, na Liquidagdo do Fundo, existirem investimentos na carteira do
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Fundo, esses poderdo ser entregues aos Cotistas, sempre levando em consideracdo a opgao
que possa gerar maior resultado para os Cotistas, a critério do Gestor. Os investimentos
entregues aos Cotistas podem ndo ter liquidez imediata ou futura, e os Cotistas poderao ndo
realizar o valor pelo qual receberam tais investimentos e ainda podem ter que arcar com os
custos de manutencao de tais investimentos.

(xi) Risco de Crédito: Ha risco de inadimplemento ou atraso no pagamento de juros
e/ou principal pelos emissores dos Outros Ativos ou de outros titulos e valores mobiliarios
que venham a compor a carteira de Outros Ativos do Fundo, ensejando eventual reducdo
de ganhos ou perdas financeiras até o valor das operacdes contratadas e ndo liquidadas.

(xii) Risco de Mercado: Ha risco de flutuagdo nos precos e rentabilidade das cotas
classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido e Outros Ativos do Fundo, os quais podem
ser negativamente afetados por diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito,
alteracdo das politicas econdmicas, monetarias e fiscais, acarretando volatilidade das Cotas
e perdas aos Cotistas.

(xiii) Riscos de Fatores Macroecondmicos Relevantes: Varidveis 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 mudancas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os precos dos
ativos integrantes da carteira do Fundo, bem como resultar na inabilidade ou
impossibilidade de alienagdo das cotas do Fundo Investido e/ou reducdo nos dividendos
distribuidos ao Fundo e ao Fundo Investido, o que podera ocasionar a perda, pelos
respectivos Cotistas, do valor de suas aplicagbes. 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
alienacdo das cotas do Fundo Investido e/ou reducdo nos dividendos distribuidos ao Fundo
e ao Fundo Investido ou, ainda, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo
resultante de tais eventos. O Fundo desenvolverd 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
mudancas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro para controlar a inflacdo e
implementar as politicas econémica e monetaria tém envolvido, no passado recente,
alteragBes nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cambio, aumento das
tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condicdes
macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de capitais
nacional. A adogdo de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacao da
economia, instabilidade de precos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal
vigente poderdo impactar o Fundo, o Fundo Investido e os Cotistas de forma negativa.
Impactos negativos na economia, tais como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda
e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos
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podem influenciar nos resultados do Fundo. Além disso, o mercado de capitais no Brasil é
influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢cdes econémicas 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 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
da Sociedade Investida e, por conseguinte, os resultados do Fundo e do Fundo Investido,
bem como a rentabilidade dos Cotistas.

Além disso, fatores relacionados a geopolitica internacional podem afetar adversamente a
economia brasileira e, por consequéncia, o mercado de capitais. A titulo exemplificativo, o
conflito envolvendo a Federacdo Russa e a Ucrania ocorrido ao longo de 2022, por exemplo,
trouxe como risco uma nova alta nos precos dos combustiveis e do gas; ocorrendo
simultaneamente a possivel valorizagcdo do Dolar, esses aumentos podem causar ainda mais
pressao inflacionaria e podem dificultar a retomada econémica brasileira. Desta forma, ndo
h& como prever o surgimento de outros conflitos locais e/ou internacionais, tampouco os
impactos na economia brasileira e global vis-a-vis as atividades do Fundo.

(xiv)  Riscos de Alteracoes das Regras Tributarias Aplicaveis a FIP: Alteracdes nas
regras tributarias ou na sua interpretacdo e aplicacdo podem implicar o aumento da carga
tributéria incidente sobre o investimento nas Cotas do Fundo e o tratamento fiscal dos
Cotistas, conforme previsdo constante da Lei 11.312 e demais normas tributarias aplicaveis.
Essas alteracdes incluem, mas ndo se limitam, (a) a eventual extingdo dos beneficios fiscais
aplicaveis aos investimentos nas Cotas, na forma da legislacdo em vigor, (b) possiveis
modificacdes na aliquota e/ou na base de calculo dos tributos existentes, (c) a criacdo de
tributos, bem como (d) mudancas na interpretacdo e/ou aplicacdo das regras tributarias em
vigor por parte dos tribunais e/ou das autoridades governamentais, incluindo autoridades
fiscais. Os efeitos dessas medidas ndo podem ser previstos, mas poderdo sujeitar as
Sociedades-Alvo, os Outros Ativos, o Fundo Investido, o Fundo e/ou os Cotistas a
recolhimentos ndo previstos inicialmente. Caso ndo sejam observados os requisitos
previstos na Lei 11.312, na Instru¢do CVM 578 e/ou na Resolugdo CVM 175, conforme o
caso, ha ainda o risco de ndo aplicagdo do tratamento tributério diferenciado para
investimentos em cotas de FIP realizado por investidores ndo residentes no Brasil para fins
fiscais.

N&o ha como garantir que as regras tributarias atualmente aplicaveis ao Fundo Investido,
ao Fundo, aos Outros Ativos e aos Cotistas permanecerao vigentes, existindo o risco serem
modificadas no contexto, inclusive, de eventual reforma tributéria, o que podera impactar
os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

(xv) Riscos de Alavancagem: No ambito do Fundo Investido, as Sociedades Investidas
poderdo, conforme o caso, utilizar alavancagem em suas operagdes. A utilizacdo de
alavancagem resultard em despesas financeiras e em outros custos das Sociedades
Investidas que poderdo ndo ser cobertos pelos resultados de suas atividades, o que podera
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impactar, direta o Fundo Investido. Consequentemente, o impacto ocasionado no nivel do
Fundo Investido podera gerar impactos negativos ao Fundo Investido e aos Cotistas.

(xvi)  Atrasos Relacionados a Informagdes Regulatérias: E possivel que as
informagdes exigidas pela CVM com relacdo as Sociedades Investidas ndo sejam recebidas
em tempo habil para autorizar o Fundo Investido a incorporar tais informacdes em suas
informacgdes regulatérias que devem ser apresentadas a CVM de acordo com a
regulamentacéo aplicavel. Consequentemente, esses atrasos poderdo impactar diretamente
as comunicacdes devidas pelo Fundo a CVM, o que podera resultar em penalidades.

(xvii) Inexisténcia de Garantia: 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 hd 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 quaisquer terceiros, de qualquer mecanismo
de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, para reducdo ou eliminacdo dos riscos
aos quais esta sujeito.

(xviii) Riscos de Demandas Judiciais e Extrajudiciais: As Sociedades Investidas estardo
sujeitas a riscos de demandas judiciais e extrajudiciais, na esfera trabalhista, tributaria/fiscal,
civel, penal, administrativa, ambiental, seja durante o periodo de participagdo do Fundo
Investido na Sociedade Investida ou ainda apds o seu encerramento, o que podera gerar
riscos de perdas futuras para os Cotistas em razdo de demandas judiciais e/ou extrajudiciais
relacionadas ao investimento escolhido, para as quais o Fundo e os Cotistas poderdo ser
chamados a responder por tais demandas, a qualquer tempo, salvo se por comprovada
culpa ou dolo do Gestor e/ou do Administrador.

(xix)  Riscos de Competicdo para Acesso a Investimentos: A atividade de identificar,
completar e realizar investimentos atrativos é altamente competitiva e envolve um alto grau
de incerteza. O Fundo — por intermédio do Fundo Investido — e a Sociedade-Alvo
competirdo com outros fundos de investimento, empresas de investimento, investidores
institucionais ou individuais e bancos com o mesmo objetivo, seja diretamente ou
indiretamente, e poderdo ndo ser capazes de identificar um numero suficiente de
oportunidades atrativas de investimento assim como podera optar pela concentracdo em um
Unico investimento. Esta competicdo pode também ter um efeito adverso no periodo
exigido para que o Fundo Investido se torne totalmente investido e, posteriormente, para
que os investimentos do Fundo Investido na Sociedade Investida apresentem qualquer
retorno, o que podera impactar negativamente o Fundo e o Fundo Investido.

(xx) Riscos Relacionados ao Fundo Investido: A carteira do Fundo estara concentrada
majoritariamente em cotas classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido, o qual por sua vez,
concentraréa sua carteira em Sociedades Investidas. Ndo ha garantias de: (i) bom desempenho
de cada Sociedade Investida; (ii) solvéncia de cada Sociedade Investida; (iii) continuidade
das atividades de cada Sociedade Investida; (iv) liquidez para a alienacdo de cada Sociedade
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Investida; e (v) valor esperado na alienacdo de cada Sociedade Investida. Tais riscos, se
materializados, podem impactar negativa e significativamente os resultados da carteira do
Fundo Investido, do Fundo e o valor das suas respectivas Cotas. Os pagamentos relativos
aos titulos e/ou valores mobiliarios de emissdo da Sociedade-Alvo, como dividendos, juros
e outras formas de remuneracdo/bonificacdo podem vir a se frustrar em razdo da
insolvéncia, faléncia, mau desempenho operacional da respectiva Sociedade Investida, ou,
ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, o Fundo Investido, o Fundo e os seus Cotistas
poderdo experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza quanto a
possibilidade de eliminacdo de tais riscos. Ndo ha garantia quanto ao desempenho do
segmento econdmico de atuacdo de cada Sociedade Investida, tampouco certeza de que o
desempenho da Sociedade Investida acompanhe pari passu o desempenho médio de seu
respectivo segmento. Adicionalmente, ainda que o desempenho da Sociedade Investida
acompanhe o desempenho das demais empresas de seu respectivo segmento, ndo ha
garantia de que o Fundo, o Fundo Investido e os Cotistas ndo experimentardo perdas, nem
certeza quanto a possibilidade de eliminacdo de tais riscos. Em funcéo de diversos fatores
relacionados ao funcionamento de érgdos publicos de que pode vir a depender o Fundo
no desempenho de suas operacdes, ndo ha garantias de que o Fundo Investido conseguiréa
exercer todos os seus direitos de acionista da Sociedade Investida, nem de que, caso o
Fundo Investido consiga exercer tais direitos, os efeitos obtidos serdo condizentes com os
seus direitos originais e/ou obtidos no tempo esperado. Tais fatores poderdo impactar
negativamente a rentabilidade da carteira do Fundo. Os investimentos do Fundo Investido
poderdo ser feitos em Sociedades-Alvo constituidas como “companhias fechadas”, as quais,
embora tenham de adotar as praticas de governanca indicadas no regulamento do Fundo
Investido, ndo estdo obrigadas a observar as mesmas regras que Sociedades-Alvo
constituidas como “companhias abertas” relativamente a divulgacdo de suas informacdes
ao mercado e a seus acionistas, o que pode representar uma dificuldade para o Fundo
Investido quanto (i) ao bom acompanhamento das atividades e resultados da Sociedade
Investida, e (ii) a correta decisdo sobre a liquidacdo do investimento, o que pode afetar o
valor da carteira do Fundo e as Cotas.

(xxi) Risco Relacionado a Possibilidade de Endividamento e Oneracao das
Sociedades Investidas: As Sociedades Investidas, tendo em vista a natureza e o estagio de
suas operacoes, conforme o caso, contam ou podem vir a contar com financiamentos de
projetos relacionados ao setor de atuacdao das Sociedades Investidas, os quais usualmente
envolvem a outorga de garantias reais, tais como as a¢des das Sociedades Investidas, bem
como seus direitos e ativos. Em tais cenarios, os instrumentos que regem as disposi¢cdes
aplicaveis ao financiamento que foi (ou que possa vir a ser) concedido as Sociedades
Investidas podem contar com clausulas de vencimento antecipado que envolvam, direta ou
indiretamente, a governanga do Fundo Investido e de seus prestadores de servicos. A
exemplo, ndo é possivel excluir a possibilidade de ser considerada uma hipdtese de
vencimento antecipado (i) a eventual destituicdo, com ou sem Justa Causa, do
administrador do Fundo Investido e/ou Gestor, conforme aplicavel, bem como (ii) a
alteragdo da Equipe-Chave do Gestor. Tais situa¢des, embora ocorram diretamente no nivel
das Sociedades Investidas, poderdo ocasionar prejuizos diretos ao Fundo Investido, ao
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Fundo e aos Cotistas.

(xxii) Risco do Setor de Atuacdo das Sociedades-Alvo: As Sociedade-Alvo, via de
regra, desenvolvem e gerenciam, direta ou indiretamente, portfolios florestais
diversificados, adquirindo, arrendando ou de outra forma ocupando legalmente por longos
prazos terrenos apropriados para (a) desenvolvimento de projetos de reducado de emissdes
por desmatamento e degradacdo para fins de geracdo de Créditos de Carbono, bem como
sua intermediacdo, aquisicdo e comercializacdo; (b) desenvolvimento de projetos
socioambientais que favorecam a manutencao ou melhoria de servicos ecossistémicos e das
condicOes sociais da comunidade local, bem como a geracdo, aquisicdo, intermediacdo e
comercializagdo de outros ativos ambientais, incluindo compensacdo ambiental em
quaisquer modalidades, plantacdo de espécies nativas, conservacdo de floresta nativa e
prevencao de desmatamento, exploracdo de biodiversidade, manejo e agricultura
sustentaveis, manutencdo do equilibrio do ciclo hidroldgico. Tais atividades estdo sujeitas a
determinados riscos especificos incluindo, sem limitacdo:

A. Precos Praticados nos Mercados de Carbono e Demais Ativos Ambientais:
Espera-se que os precos dos Créditos de Carbono e demais ativos ambientais
flutuem. A demanda por esses tipos de ativos e é afetada por numerosos fatores,
incluindo condi¢des de tempo, qualidade e integridade ambiental e social do ativo,
e oferta e/ou demanda por esses ativos nos mercados domésticos e em mercados
internacionais. Eventual baixa demanda por Créditos de Carbono ou queda dos
precos praticados no Mercado de Carbono poderdo afetar adversamente os
resultados do Fundo e do Fundo Investido.

B. Tempo e Desastres Naturais e Atuacdo Humana: As atividades da
Sociedade-Alvo estdo diretamente relacionadas a preservagdo, manutencdo e
conservacgdo de florestas. As florestas estdo sujeitas a danos por, dentre outros
fatores, incéndio, enchente, geada, seca, insetos, enfermidade, tempestades e
atuacdo humana. A preservacdo, manutencdo e conservacdo da floresta pode ser
afetada como resultado das condigdes climaticas adversas ou da atuagdo humana.
De forma consistente com a pratica do mercado de Créditos de Carbono e demais
ativos ambientais, as Sociedade-Alvo poderdo ou ndo manter um seguro contra
esses riscos. O Fundo Investido tentarad gerenciar esses riscos por meio do uso das
melhores praticas de gerenciamento sobre a area onde se localiza a floresta,
alinhada ao padrdo de mercado e a viabilidade fisica e econdmica dos projetos a
serem desenvolvidos. Falhas no gerenciamento das areas poderdo ocasionar
prejuizos diretos ao Fundo Investido, ao Fundo e aos Cotistas.

C. Responsabilidade Triplice Ambiental Potencial: Além da legislacdo que
regula as opera¢des de preservacdo, manutencdo e conservacdo florestais e a
protecdo ambiental, os proprietarios e operadores de imdveis podem ser
responsaveis nas esferas civel, administrativa e criminal por eventuais danos
causados as florestas, bem como pelo gerenciamento e remediacdo de éareas e
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aguas contaminadas (incluindo lencol freatico) que apresentem uma ameaca a
saude humana ou ao meio ambiente. Caso seja identificada eventual necessidade
de remediacdo de danos, o Gestor buscara entender e quantificar o risco dessa
responsabilidade potencial por meio de avaliagdes ambientais do local, porém ndo
ha nenhuma garantia de que esse obtera éxito ao avaliar e evitar qualquer referida
responsabilidade.

D. Concorréncia: Os mercados em que serdo transacionados os Créditos de
Carbono ou outros ativos ambientais a serem gerados pelas Sociedades-Alvo ainda
sdo incipientes. No entanto, ha uma tendéncia de crescimento global, motivo pelo
qual diversos atores estdo investindo em referidos mercados, tornando-os mais
competitivos. A concorréncia é baseada no preco e nos diferenciais de qualidade e
integridade dos ativos, conforme comparados a outros atores concorrentes.
Eventuais perdas de qualidade e integridade dos Créditos de Carbono ou outros
ativos ambientais gerados pelas Sociedades-Alvos em relagdo aos Créditos de
Carbono ou ativos gerados por atores concorrentes poderdo resultar em uma
diminuicdo da demanda pelo Créditos de Carbono ou ativos gerados pela
Sociedade e, consequentemente, afetar adversamente os resultados do Fundo
Investido, do Fundo e dos Cotistas.

E. lliquidez dos Créditos de Carbono, outros ativos ambientais: Os mercados
Créditos de Carbono e ativos ambientais ainda sdo pequenos e iliquidos. O nimero
de investidores que compram tais ativos ainda é pequeno em relacdo a outras
formas de investimento. Os compradores costumam utilizar, dentre outras, analises
da qualidade e integridade dos Créditos de Carbono, de fluxo de caixa descontado
para precificar oportunidades de investimento. A taxa de desconto utilizada por
um comprador é resultado de muitos fatores, incluindo taxas de juros,
disponibilidade de investimentos concorrentes e financiamento da divida, os quais
estdo fora do controle do Fundo Investido. Além disso, as transacdes envolvendo
projetos de geracdo de Créditos de Carbono, outros ativos ambientais muitas vezes
necessitam de um extensivo processo de diligéncias técnicas e legais e geralmente
requerem varios meses para serem concluidas. Estes fatores podem afetar a
capacidade do Fundo Investido para adquirir ou vender ativos de sua carteira pelo
preco e no tempo que desejar fazé-lo.

F. Demanda: Alteracdes na demanda por Créditos de Carbono e outros ativos
ambientais podem ocorrer de forma continua e podem afetar os ativos detidos
pelo Fundo Investido em sua carteira. A demanda por Créditos de Carbono e outro
ativos ambientais é afetada por vérios fatores na economia mundial, como
alteragdes de regulamentagdes especificas do setor, mudancas nas taxas de cambio
e custos de capital. Condi¢des adversas na economia maior podem resultar em
menor investimento em alguns ou em todos os mercados em que o Fundo
pretende vender seus ativos. Diminui¢cdes de demanda podem reduzir os precos
dos Créditos de Carbono e demais ativos, o que por sua vez pode afetar
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adversamente o Fundo Investido, o Fundo e os Cotistas.

G. Falta de Diversificagdo: Caso as Sociedades- Alvos ndo consigam criar uma
carteira diversificada em relagdo a localizacbes geograficas, idade e espécies dos
produtos ativos florestais em relagdo aos quais sejam emitidos Créditos de
Carbono e demais ativos ambientais, seus ativos podem ter maior exposicdo a
riscos naturais, tais como incéndios, insetos e doengas. O Fundo Investido e o
Fundo podem ndo garantir um fornecimento consistente de Créditos de Carbono
e demais ativos ambientais, caso os projetos das Sociedades-Alvo ndo sejam
diversificados, o que pode afetar adversamente a periodicidade e a quantia de
rendimentos do Fundo Investido, do Fundo e dos Cotistas.

H. Riscos relacionados ao Imovel: A carteira do Fundo Investido pode estar
sujeita aos riscos inerentes a propriedade e operagdo de ativos ou negocios cujo
valor deriva substancialmente da propriedade imobilidria. A deterioracdo da
propriedade imobilidria ou da floresta nela existente pode impactar negativamente
o desempenho a ela relacionados. Tal deterioracdo pode decorrer de flutuagdes,
como resultado das condi¢des gerais e econdmicas locais, o aumento da
concorréncia, 0 aumento dos impostos e despesas operacionais, mudangas nas leis
ambientais e regulamentacoes relacionadas aos Créditos de Carbono e demais
ativos ambientais/titulos tematicos, danos materiais, responsabilidade ambiental e
climatica, desastres naturais, atividade humana e outros fatores que estdo além do
controle do Fundo Investido e do Fundo.

l. Riscos relacionados ao Georreferenciamento de Imoveis Rurais: Desde a
edicdo da Lei 10.627, de 6 de abril de 2001, é obrigatéria a realizacdo do
georreferenciamento de imdveis rurais em seus limites, caracteristicas, restri¢oes e
confrontacdes, bem como a sua certificacdo de acordo com o Sistema Geodésico
Brasileiro e as normas mais atualizadas emitidas pelo INCRA para fins de, dentre
outros, verificagdo de limites e confrontagdes e andlises de potenciais
sobreposicdes de acordo com a base de dados do INCRA, sendo, inclusive,
requisito expresso na legislagdo aplicavel sem o qual imoveis rurais ndo podem ser
alienados, unificados ou desmembrados. O georreferenciamento deve obedecer a
uma série de critérios técnicos para que seja certificado pelo INCRA, incluindo, mas
nado se limitando, ser devidamente firmado por profissionais habilitados que
possuam Anotacdo de Responsabilidade Técnica (ART). Ainda que o
georreferenciamento seja certificado pelo INCRA, este podera ser objeto de futuros
processos de auditorias realizados pelo préprio 6rgao para fins de validacdo dos
dados técnicos apresentados, bem como ser objeto de reclamagdes de terceiros
para fins de retificacdo e/ou cancelamento da certificagdo existente perante o
INCRA, de modo que nao é possivel afastar completamente o risco de que terceiros
possam eventualmente apresentar pleitos futuros alegando potenciais
sobreposicdes de areas do imdvel com éreas de terceiros o que, no pior cenario,
poderia, inclusive, resultar em alegacdes com intuito de questionar a legitimidade
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da posse e/ou do direito de propriedade em relagéo a tais areas.

J. Riscos relacionados a Expropriacdo de Imoéveis: O Poder Publico brasileiro
podera requerer a desapropriacdo, parcial ou total, por decisdo unilateral, dos
imoveis sobre os quais o Fundo Investido detém direitos, a fim de atender
finalidades de interesse social, utilidade e interesse publico, além de cumprir a
funcdo social da propriedade, o que pode afetar adversamente os negécios do
Fundo Investido e os seus resultados operacionais e financeiros, uma vez que o
valor a ser apurado em sede de pericia para pagamento de indenizacdo decorrente
da expropriacdo pode ser inferior ao valor de mercado do imével.

K. Riscos relacionados a Comunidades Tradicionais e Locais: Comunidades
tradicionais (incluindo comunidades indigenas e remanescentes de quilombos),
movimentos sociais, tais como o Movimento dos Trabalhadores Rurais Sem Terra,
e comunidades locais, como ribeirinhos, sdo ativos no Brasil e/ou na regido da
Amazoénia Legal, e pleiteiam dos governos federais e estaduais a realizacdo de
procedimentos de demarcagdes de terras, arrecadacdo e discriminacdo de terras,
reforma agréria e a redistribuicdo compulséria de terras, de modo que ndo é
possivel afastar completamente o risco de que possam abranger areas ocupadas
pelas Sociedades-Alvo, obrigando-as a deixar de operar em referidas areas e/ou
resultando na perda, total ou parcial, da titularidade de Créditos de Carbonos,
outros ambientais e titulos tematicos, e/ou na necessidade de compartilhamento
dos beneficios advindos das transacdes envolvendo tais ativos emitidos em tais
areas, o que pode impactar adversamente os seus resultados operacionais e
financeiros e afetar negativamente a sua imagem e a sua reputacdo. As invasdes e
ocupacOes de terras rurais por grande nimero de pessoas sdo praticas comuns
entre os integrantes dessas comunidades e desses movimentos e, em certas areas,
a protecdo policial e procedimentos juridicos de manutencdo ou defesa da posse
de tais areas podem ndo ser suficientes para evitar invasdes e ocupac¢des. Ademais,
comunidades locais e tradicionais podem ocupar parte dos imoéveis adquiridos
pelas Sociedades-Alvo ou que venham a ser adquiridos por elas, os quais poderao
ser englobados dentro de projetos sociais relacionados as atividades da
Sociedade-Alvo. Ainda que o Fundo conduza processos de diligéncia em tais areas
para determinar a extensdo em que ele pode ser afetado por tais direitos e adote
as medidas sociais adequadas no ambito dos projetos de Crédito de Carbono,
pode nao ser possivel mitigar ou remover um risco associado com as reivindicagdes
de comunidades indigenas ou de outras comunidades tradicionais e locais. Além
disso, qualquer questionamento sobre a propriedade de terras em que as florestas
nativas estejam localizadas pode afetar negativamente as Sociedades-Alvo, o
Fundo Investido, o Fundo e os Cotistas.

(xxiii) Riscos relacionados aos Créditos de Carbono: Além dos riscos inerentes aos
ativos ambientais que também se aplicam aos Créditos de Carbono enumerados no item
“(xxii) - Risco do Setor de Atuacdo das Sociedades-Alvo”, existem riscos especificos a este
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tipo de ativo tendo em vista diversas incertezas relacionas a sua regulamentagdo, ao
mercado, as metodologias utilizadas, dentre outros:

A. Riscos Reputacionais em torno das Compensacdes de Emissdes de Gases
de Efeito Estufa e de Projetos Florestais: Os investidores do Fundo Investido
(incluindo o Fundo e os Cotistas) devem estar cientes de que os projetos de
geracdo de Créditos de Carbono e iniciativas de compensacdo de emissdes de
gases de efeito estufa estdo sujeitos a riscos reputacionais, em diversas esferas,
inclusive ambientais, sociais e de governanca. Existem grupos da sociedade civil
que defendem publicamente que néo seria valido, em circunstancia alguma, que
empresas ou instituicdes financeiras utilizem os Créditos de Carbono para cumprir
com os seus compromissos voluntarios de reduzir ou limitar as suas emissdes de
gases do efeito de estufa por meio da compensacdo. Além disso, existem certos
grupos da sociedade civil que afirmam que muitos projetos de carbono
relacionados com a preservagdo, manutencdo e conservacao de florestas nativas
seriam (i) ndo adicionais porque subsidiam atividades de preservacdo, manutencao
e conservagdo que ja ocorreriam mesmo sem o projeto e que desencorajariam
outros esforcos de mitigacdo; (ii) ndo ambientalmente vélidos porque sdo
inerentemente vulneraveis a reversdo de um evento posterior que destroi a
floresta; ou (iii) socialmente irresponsaveis porque afetam negativamente as
comunidades locais ou indigenas, o que pode também incluir a perturbacdo da
biodiversidade, do equilibrio ecolégico e do ciclo hidrolégico. O Fundo Investido,
o Gestor e/ou os investidores do Fundo Investido (i.e., o Fundo e os Cotistas)
poderiam estar potencialmente ligados a estas repercussdes reputacionais
negativas.

B. Risco de Falhas Operacionais por Parte do Padrdo de Certificacdo dos
Créditos de Carbono ou pela sua Dissolucdo: As Sociedades-Alvo estardo sujeitas
a riscos de falha operacional por parte do Padrdo de Certificacdo dos Créditos de
Carbono ou alteraces substanciais as regras, metodologias ou processos do
Padréo de Certificacdo dos Créditos de Carbono. A geracdo de créditos de carbono
depende de multiplas a¢bes do administrador do Padrdo de Certificacdo dos
Créditos de Carbono, que incluem, mas ndo se limitam a: o estabelecimento de
regras e metodologias aplicadveis para o desenvolvimento de projetos;
monitoramento das atividades desenvolvidas; certificacdo e geracdo dos Créditos
de Carbono; e operacdo de um registro que as entidades podem utilizar para
receber, transferir, ou de outra forma dispor dos Créditos de Carbono. O mercado
voluntario de carbono depende de Padrdes de Certificagdo dos Créditos de
Carbono para realizar a acreditacdo a fim de evitar conflitos de interesses entre
validadores/verificadores e desenvolvedores de projetos. O mercado também
depende da existéncia de um registo de modo a evitar que mais do que uma
entidade reclame direitos ao mesmo Crédito de Carbono (referida como “dupla
contagem”). Entretanto, tendo em vista a auséncia de legislacdo regulamentadora
dos registros e dos Padrdes de Certificacdo, ndo had garantia absoluta de
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inexisténcia de dupla contagem. Assim, os Créditos Carbono estdo sujeitos a riscos
legais e reputacionais relacionados com acdes ou omissdes, falhas na certificagdo
e na operacdo e gerenciamento do registro e faléncia ou outra dissolucdo do
Padrao de Certificagdo dos Créditos de Carbono.

C. Risco de Certificacdo e Verificacdo do Projeto: As Sociedades-Alvo
investidas pelo Fundo Investido pretendem registrar os seus projetos de geracdo
de Créditos de Carbono desenvolvidos a partir de metodologias de reducdo de
emissdes por desmatamento e degradacdo — REDD+) aplicaveis, e acredita que as
atividades propostas pelas Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo Investido irdo
satisfazer os requisitos dessas metodologias. Contudo, as regras de registro e as
metodologias aprovadas estdo sujeitas a alteracBes, e a validagdo do projeto
depende da aprovagdo de entidades de validagdo independentes e de terceiros
acreditados pelo Padrao de Certificacdo dos Créditos de Carbono, e a emissdo
subsequente de Créditos de Carbono depende da verificacdo do cumprimento dos
requisitos estabelecidos na metodologia. Ndo existe qualquer garantia de que os
projetos de ativo das Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo Investido sejam
validados ou verificados com sucesso e, portanto, que os Créditos de Carbono
sejam subsequentemente emitidos pelo Padrdo de Certificacdo dos Créditos de
Carbono.

D. Mercados de Crédito de Carbono — Pequenos e lliguidos: A liquidez nos
mercados voluntarios de carbono é fragmentada devido tanto a variacdo na
procura por parte dos compradores como as preferéncias variaveis dos
compradores. Atualmente, o preco de um crédito de carbono é atribuido em
grande parte em funcdo dos atributos do projeto de geracdo de Crédito de
Carbono, porque os compradores preferem tipos particulares de projetos e
localidades especificas. Como resultado, os precos sdo diversos e indefinidos,
sendo o valor justo de mercado dificil de determinar. Ndo existem contratos de
referéncia liquidos ou indices de precos para Créditos de Carbono que tenham um
sinal de preco diario e fiavel. A auséncia de tal sinal de preco e de instrumentos
relacionados dificulta a gestdo do risco de investimento. A maior parte das
transacdes sdo de venda livre. Ndo existem trocas de créditos de carbono ou
criadores de mercado em grande escala. Espera-se que estas caracteristicas dos
mercados voluntarios de carbono afetem a capacidade do Fundo e do Fundo
Investido para avaliar os Créditos de Carbono com precisdo, vender Créditos de
Carbono ao preco e tempo desejados e afetem os investidores que pretendem
revender créditos de carbono atribuiveis as Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo
Investido.

E. Incertezas Relacionadas ao “Ajuste Correspondente”: Apesar dos avancos
nas definicdes sobre as regras do Artigo 6° do Acordo de Paris na Conferéncia das
Partes (COP27), realizada em 2022, ainda existem incertezas sobre como e em que
hipoteses sera implementado o mecanismo denominado “ajuste correspondente”

52

189




FRAM
CAPITAL

DocuSign Envelope ID: 1904CF13-0D64-4C18-93A4-D508CB0B35A4

que consiste na necessidade de aumento da contribuicdo nacionalmente
determinada do Pais que vende créditos de carbono para outro Pais, a fim de evitar
que a mesma reducdo ou remocao de carbono seja reivindicada por ambos os
Paises. Algumas partes interessadas argumentam que tal mecanismo de
contabilidade deveria ser aplicavel, se de todo, apenas as vendas de créditos de
carbono emitidos pelo governo e, portanto, ndo aos créditos de carbono a serem
vendidos no mercado voluntario de carbono. Se, em Ultima analise, forem
necessarios ajustes correspondentes para as transagdes do mercado voluntario de
carbono ou se tal ajuste for exigido pelos compradores, existe o risco de impacto
nos Créditos de Carbono gerados pelos projetos das Sociedades-Alvo investidas
pelo Fundo Investido.

F. Risco de Alteracbes Futuras Abrangentes as Regras e Instituicbes do
Mercado Voluntario de Carbono: Estd em curso um esforco internacional para
melhorar e escalar o mercado voluntario de carbono denominado “Taskforce on
Scaling Voluntary Carbon Markets” (“Taskforce”). A Taskforce pos em pratica um
processo para estabelecer um novo érgdo de governanga, novos critérios para a
integridade do crédito de carbono, novos contratos padronizados e outras novas
regras, instrumentos e instituicdes. A Taskforce integrou no seu trabalho o “Verified
Carbon Standard” e outros Padroes de Certificacdo dos Créditos de Carbono.
Contudo, existe o risco de que o processo da Taskforce acabe por suplantar o
Verified Carbon Standard, bem como outros Padrées de Certificacdo dos Créditos
de Carbono. Em qualquer caso, o processo da Taskforce poderia criar pelo menos
uma incerteza temporaria no mercado voluntério do carbono com efeitos adversos
nos precos e transagoes.

G. Risco de Governo Anfitrido: No ambito do mercado voluntario de carbono,
os desenvolvedores de projetos de geragdo de Crédito de Carbono geralmente ndo
necessitam de pré-aprovacao pelos governos do Pais, Estado ou Municipio em que
o projeto estéd localizado (também conhecido como o “governo anfitrido”) para
receberem, venderem ou de outra forma disporem dos Créditos de Carbono
gerados por tais projetos. No entanto, os governos anfitrides na América Latina
expressaram opinies diferentes sobre a conveniéncia ou validade de permitir que
investidores estrangeiros possuam direta ou indiretamente créditos de carbono de
tais projetos. Existe o risco de o Brasil adotar um posicionamento no qual passe a
ser exigida a pré-aprovacao sobre a disposicao dos Créditos de Carbono gerados
pelas Sociedades-Alvo investidas pelo Fundo Investido.

H. Risco de Linha de Base: Segundo as regras de um Padrdo de Certificacdo
dos Créditos de Carbono, um projeto de geracdo de Crédito de Carbono sé é viavel
a medida em que gere mais redugdes ou remocdes de emissdes do que teria
acontecido sem o projeto. O cenario sem projeto é referido como a “linha de base”.
O Padrao de Certificagdo dos Créditos de Carbono estabelece diferentes linhas de
base para diferentes tipos de projetos. Existe o risco de o Padrdo de Certificacdo
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dos Créditos de Carbono modificar metodologias linhas de base para os projetos
em que o Fundo e/ou o Fundo Investido se baseiam e, assim, acabar por impactar
negativamente a viabilidade dos projetos ou reduzir a quantidade de Créditos de
Carbono gerados por eles.

l. Risco de Reversao e Buffer: Os projetos de geragédo de Crédito de Carbono
relacionados com a floresta estdo sujeitos a um risco intrinseco de que a floresta
em que o projeto estd sendo desenvolvido possa ser total ou parcialmente
destruida (por exemplo, por meio de fogo, peste ou desmatamento), liberando
assim o carbono que foi armazenado em razdo das atividades do projeto. O
Verified Carbon Standard ("VCS") endereca este risco de “reversao” por meio da
adocdo de um mecanismo de seguro obrigatério. No ambito desse mecanismo,
cada projeto de geracdo de Crédito de Carbono aprovado no padrdo VCS deve
reservar um percentual dos Créditos de Carbono ajustada ao seu risco de ndo
permanéncia e coloca-lo em um “buffer” ou “fundo de garantia” com créditos de
outros projetos. O VCS gere esse fundo de garantia separadamente e pode
cancelar Créditos de Carbono quando qualquer projeto de geracdo de Créditos de
Carbono do padrdao VCS sofrer um evento de reversdo. Outros Padroes de
Certificacdo dos Créditos de Carbono podem também implementar mecanismos
de seguro semelhantes concebidos para alcancar a mesma protecdo. O aumento
global de incéndios florestais, que se espera que continue com as alteracdes
climaticas em curso, po6s em questdo se os fundos de garantia estdo
suficientemente dimensionados. Existe o risco de que, se a emissdo de carbono
decorrente dos eventos de reversao excederem a quantidade existente no fundo
de garantia, o Padréo de Certificacdo dos Créditos de Carbono busque cancelar ou
invalidar Créditos de Carbono ja emitidos em outros projetos de geracdo de
Créditos de Carbono. Existe também o risco de que o VCS aumente a contribuicao
para o fundo de garantia aplicavel a cada um dos projetos, o que podera diminuir
o numero de Créditos de Carbono que o Fundo e/ou o Fundo Investido podem
distribuir aos Parceiros Limitados Eleitores.

J. Riscos relacionados ao regime juridico imaturo, a natureza juridica e a
titularidade dos Créditos de Carbono: Os regimes legais aplicaveis aos Créditos de
Carbono nao estdo totalmente desenvolvidos e podem estar sujeitos a mudangas
significativas a medida que a regulamentacdo e os regimes regulatérios se
desenvolvem nos niveis global, nacional e subnacional. Além disso, as defini¢des
de natureza juridica e de titularidade dos Créditos de Carbono variam entre as
jurisdi¢des, o que gera incertezas em relacdo a tais ativos. Além disso, eventuais
alteracdes legais sobre o assunto no Brasil ou desdobramentos da regulamentacdo
internacional podem afetar significativamente os mercados de carbono, o valor,
usabilidade e comercialidade dos Créditos de Carbono, as operagdes das
Sociedades-Alvo e, consequentemente, o Fundo Investido, o Fundo e os Cotistas.

K. Tributacdo sobre os Créditos de Carbono: O regime fiscal e contabil
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incidente sobre os Créditos de Carbono ndo estd claramente estabelecido, e o
conjunto normativo que regula esta matéria e/ou a interpretacdo das autoridades
fiscais e/ou tribunais pode impactar diretamente o Fundo e o Fundo Investido. O
Fundo, o Fundo Investido e os Cotistas podem estar sujeitos a impostos atuais ou
futuros sobre compras e vendas de Créditos de Carbono emitidos pelas
Sociedades-Alvo. O Fundo, o Fundo Investido e os Cotistas podem também estar
sujeitos a custos para o estabelecimento de uma conta no programa VCS ou em
qualquer outro registro de Padrao de Certificagdo dos Créditos de Carbono para
receber e transferir os Créditos de Carbono.

L. Prazo de Maturagdo dos Projetos de Geracdo dos Créditos de Carbono: Os
projetos de geracdo dos Créditos de Carbono possuem tempo estimado para o
maximo aproveitamento dos projetos desenvolvidos a partir de metodologias de
reducédo de emissdo de desmatamento e degradagdo, com prazo médio que pode
ser significativamente superior ao Prazo de Duracdo do Fundo e do Fundo
Investido. Tal fato podera afetar o maximo aproveitamento por parte do Fundo, do
Fundo Investido e dos projetos desenvolvidos por meio das Sociedades Investidas,
e, desse modo, os resultados do Fundo, do Fundo Investido e/ou a rentabilidade
dos Cotistas.

(xxiv) Risco de Crédito de Debéntures da Carteira do Fundo Investido: Os titulos
publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira do Fundo Investido
(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 condicdes financeiras dos emissores dos
titulos, bem como alteragdes nas condicdes econdmicas, legais e politicas que possam
comprometer sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em
termos de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudancas na percepcdo da
qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer
impactos aos pregos dos titulos, comprometendo também sua liquidez. As escrituras de
emissdo de debéntures de Sociedades-Alvo poderao, ainda, prever o pagamento de prémio
baseado na variacdo da receita ou do lucro da Sociedade-Alvo emissora. Nessa hipotese,
caso o respectivo Ativo Alvo emissor apresente receita ou lucro insuficiente, a rentabilidade
do Fundo e do Fundo Investido podera ser adversamente impactada. Ademais, em caso de
faléncia de qualquer Sociedade-Alvo, a liquidagdo de debéntures estard sujeita ao
pagamento, pela respectiva Sociedade-Alvo, de determinados créditos que possuem
classificagdo 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).

(xxv) Risco de Responsabilizacao por Passivos de Sociedades-Alvo: Nos termos da

regulamentagdo em vigor, o Fundo Investido devera participar do processo de tomada de
decisdes estratégicas da Sociedade-Alvo. Tal participacdo, em razdo da responsabilidade a
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ela inerente, pode sujeitar o Fundo Investido a reivindica¢cdes a que ele néo estaria sujeito
se fosse apenas um investidor passivo. Por exemplo, caso a Sociedade-Alvo tenha sua
faléncia decretada ou sua personalidade juridica desconsiderada, a responsabilidade pelo
pagamento de determinados passivos podera ser atribuida ao Fundo Investido e, por
consequéncia, 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 caracterizagdo
dos requisitos necessarios para tanto, conforme estabelecidos na legislacdo brasileira, e
independentemente da participagdo de cada acionista no capital social e/ou na
administracdo da companhia. Em tais hipdteses, ndo ha garantia de que o Fundo Investido
e o Fundo (conforme o caso) terdo éxito na defesa de seus interesses, podendo haver
prejuizos para o Fundo e seus Cotistas.

(xxvi) Riscos Relacionados a Reclamacao de Terceiros: No ambito de suas atividades,
a Sociedade-Alvo, o Fundo Investido e, eventualmente, o préprio Fundo, poderao responder
a processos administrativos e/ou judiciais movidos por terceiros, o que poderad impactar
negativamente a rentabilidade das Cotas do Fundo.

(xxvii) Risco de Diluicdo: Caso o Fundo Investido venha a ser acionista/cotista de
qualquer Sociedade-Alvo, o Fundo Investido podera nao exercer o direito de preferéncia
que lhe cabe nos termos da legislacdo aplicavel, incluindo a 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 Investido ndo participe de tais aumentos de capital por qualquer razdo, o Fundo
Investido podera ter sua participacdo no capital da Sociedade-Alvo diluido, o que podera
afetar negativamente o Fundo e os Cotistas.

(xxviii) As Sociedades-Alvo Estao Sujeitos a Lei Anticorrupcio Brasileira: As
Sociedades-Alvo estdo sujeitas a legislacdo anticorrupgdo brasileira, que possui sancdes
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 corrupcédo, a Lei 12.846, de 1° de agosto de
2013, conforme alterada (“Lei_Anticorrupgdo Brasileira”), instituiu 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 pela Lei Anticorrupcdo Brasileira, 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.

(xxix) Risco de Patrimonio Negativo e Limitacao de Responsabilidade dos Cotistas:
A Lei n® 13.874/2019 alterou o Cddigo Civil e estabeleceu que (a) os regulamentos de
fundos de investimento podem estabelecer a limitacdo de responsabilidade de cada cotista
ao valor de suas cotas, observado o disposto na regulamentacdo superveniente da CVM; e
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(b) se o fundo de investimento com limitacdo de responsabilidade ndo possuir patrimonio
suficiente para responder por suas dividas, aplicam-se as regras de insolvéncia previstas nos
Artigos 955 a 965 do Cddigo Civil. Recentemente, a CVM emanou a Resolu¢do CVM 175, a
qual entrard em vigor em 03 de abril de 2023. N&o é possivel antever como a limitagdo de
responsabilidade dos Cotistas e/ou o processo de insolvéncia serdo aplicados na pratica,
tampouco qual serd a interpretacdo acerca de tais matérias em sede de potenciais litigios
envolvendo o Fundo, seja em via judicial, arbitral ou administrativa. Neste caso, o Fundo e
os Cotistas podem sofrer prejuizos materiais e estar sujeitos a consequéncias adversas.

(xxx)  Outros Riscos: O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de
motivos alheios ou exdgenos ao controle do Administrador e/ou do Gestor, tais como
moratodria, inadimplemento de pagamentos, mudanca nas regras aplicaveis aos Outros
Ativos, mudancas impostas aos ativos integrantes da carteira do Fundo, alteracdo na politica
monetaria, aplicagdes ou resgates significativos.

Paragrafo Unico — Em razdo das caracteristicas do Fundo, os Cotistas assumem os riscos inerentes
a este tipo de investimento, ndo podendo o Administrador, o Gestor, e quaisquer de suas Partes
Relacionadas, em hipdtese alguma, ser responsabilizados por qualquer depreciacdo das cotas
classe A e/ou cotas classe B do Fundo Investido e/ou dos Outros Ativos integrantes da carteira do
Fundo, ou por eventuais prejuizos apurados por ocasido da Liquidagdo do Fundo ou acumulados
durante o prazo de duracgdo, salvo quando procederem com dolo ou culpa, com violacdo da lei,
das normas regulamentares e deste Regulamento.

CAPITULO XXII
CONFLITO DE INTERESSES

Artigo 55. O Administrador e o Gestor deverdo sempre agir de boa-fé e, na hipotese de potencial
Conflito de Interesses, submeter sua resolucdo a aprovacao pela Assembleia Geral de Cotistas.

Paragrafo Primeiro — Qualquer transacdo e/ou contratacdo entre (i) o Fundo e o Administrador,
o Gestor e suas respectivas Partes Relacionadas; ou (ii) o Fundo e qualquer entidade administrada
ou gerida pelo Administrador e/ou pelo Gestor, e suas respectivas Partes Relacionadas; ou (iii) o
Gestor e as Sociedades-Alvo ou Sociedades Investidas, exceto pela gestdo dos investimentos
realizados nas Sociedades Investidas, sera considerada uma hipdtese de potencial Conflito de
Interesses, e, portanto, somente podera ser realizada e/ou contratada mediante aprovacgao prévia
em Assembleia Geral de Cotistas ou via Consulta Formal formulada pelo Administrador aos
Cotistas.

Paragrafo Segundo — Os Cotistas deverdo informar ao Gestor, o qual informard aos demais
Cotistas, sobre qualquer situacdo que os coloque, potencial ou efetivamente, em situacdo de
Conflito de Interesses com o Fundo, e abster-se-do de votar nas Assembleias Gerais de Cotistas

gue venham a ser realizadas para resolu¢do de tal Conflito de Interesses.

CAPITULO XXIII
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RESOLUCAO DE CONFLITOS

Artigo 56. As Disputas serdo resolvidas por arbitragem, administrada pela ICC, nos termos do
Regulamento de Arbitragem e da Lei de Arbitragem.

Paragrafo Primeiro — O Tribunal Arbitral serd composto por 3 (trés) arbitros, dos quais 1 (um)
serd nomeado pela(s) requerente(s) e um pela(s) requerida(s). O presidente do tribunal arbitral
sera escolhido em conjunto pelos 2 (dois) coarbitros indicados pelas partes, em consulta com as
partes da arbitragem ou, caso isso ndo seja possivel por qualquer motivo, pela ICC, de acordo
com o Regulamento. Caso quaisquer dar partes da arbitragem ndo nomeie seu respectivo arbitro,
ou caso os arbitros nomeados pelas partes ndo nomeiem o presidente do tribunal nos termos do
Regulamento de Arbitragem, as nomeacdes faltantes serdo feitas na forma do Regulamento de
Arbitragem.

Paragrafo Segundo — Na hipotese de arbitragens envolvendo 3 (trés) ou mais partes em que
estas ndo se renam 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 ICC 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 ICC, 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 ICC,
de acordo com o Regulamento de Arbitragem, que designard 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 compromissoéria poderd 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.

Paragrafo Quarto — A arbitragem tera sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Séo Paulo, Brasil,
onde a sentenga arbitral devera ser proferida.

Paragrafo Quinto — 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 producao
de quaisquer provas em inglés sem necessidade de tradugdo. O Tribunal Arbitral ndo podera
recorrer a equidade para resolugdo de controvérsias a ele submetida.

Paragrafo Sexto — 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 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
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Poder Judiciario ou pelo Arbitro de Emergéncia, conforme o caso.

Paragrafo Sétimo - Sem prejuizo desta cladusula compromisséria, fica eleito como
exclusivamente competente o foro da Comarca de Séo Paulo, Estado de S&o Paulo para eventuais
demandas judiciais relativas a (i) instituicdo da arbitragem, nos termos do Artigo 7° da Lei de
Arbitragem; (ii) tutelas de urgéncia, nos termos do Artigo 22-A da Lei de Arbitragem; (iii)
execucdo de titulo executivo extrajudicial, observada a prerrogativa de escolha do exequente, nos
termos do Artigo 781 da Lei 13.105; (iv) cumprimento de sentenca arbitral, observada a
prerrogativa de escolha do exequente, nos termos do Artigo 516, paragrafo Unico, da Lei 13.105;
(v) anulagéo da sentenca arbitral, nos termos do Artigo 32 da Lei de Arbitragem; e (vi) quaisquer
outros conflitos que por forca da legislacdo brasileira ndo puderem ser submetidos a arbitragem.
O ajuizamento de qualquer medida judicial admitida pela Lei de Arbitragem ou com ela
compativel ndo sera considerado como renuncia a arbitragem.

Paragrafo Oitavo — As partes do procedimento arbitral concordam que a arbitragem devera ser
mantida em confidencialidade e seus elementos (incluindo-se, sem limitacdo, as alegacdes das
partes, provas, laudos e outras manifestacbes 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 divulgacdo for exigida para cumprimento das
obrigacbes impostas por lei ou por qualquer autoridade reguladora.

Paragrafo Nono - Os Cotistas, mediante assinatura do Termo de Adesdo ao presente
Regulamento, declaram 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 disposi¢des da Lei de Arbitragem, integram este Regulamento no que lhe
for aplicavel.

Paragrafo Décimo — O procedimento arbitral prosseguira a revelia de qualquer das partes de tal
procedimento, nos termos previstos no Regulamento de Arbitragem.

Paragrafo Décimo primeiro — 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, duvida, 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 execucdo da decisdo
arbitral poderéa se dar em qualquer juizo que tenha jurisdicdo ou que tenha competéncia sobre as
partes e seus bens.

Paragrafo Décimo segundo - As despesas incorridas pelas partes envolvidas nos procedimentos

de arbitragem instalados em conformidade com o caput deste artigo deverao ser pagas pela parte
vencida, conforme proporcado determinada na sentenca arbitral.
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Paragrafo Décimo terceiro — Os Cotistas tém ciéncia plena de todos os termos e efeitos da
cldusula compromissoria ora avengada, e concordam de forma irrevogavel que a arbitragem ¢ a
Unica forma de resolucdo de quaisquer controvérsias decorrentes deste Regulamento e/ou a ele
relacionadas.

Paragrafo Décimo quarto — Nos casos mencionados nos incisos “(ii)" e “(iii)” do Paragrafo Sétimo
deste Artigo, 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 j& 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 quinto — O ajuizamento de qualquer medida nos termos previstos no
Paragrafo Sétimo deste Artigo ndo importa em renuncia a clausula compromissoria ou aos limites
da jurisdi¢do do Tribunal Arbitral.

CAPITULO XXIV
COMUNICAGCOES

Artigo 57. Todas as comunicag¢des e notificagdes previstas neste Regulamento deverao ser feitas
por escrito e entregues ao Administrador, ao Gestor, e aos Cotistas por meio de correspondéncia
fisica ou correio eletrénico, sendo que em todos estes casos devera ser verificado o aviso de

recebimento.

XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.,
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ANEXO |
EQUIPE-CHAVE

Quadro resumo, indicando
os membros da equipe-
chave, dedicacgéo de
tempo, respectivas fungdes
que ocupam e atividades
que desenvolvem no
ambito do FIP/FIEE;

Cargo, formacéo académica,
funcao e experiencia
profissional e participacao
em entidades de classe dos
principais diretores

Henry Singer Gonzalez

2007 - Atual, FRAM Capital, Chief Investment Officer,
Diretor Gestor de Recursos de Terceiros.

1995 a 2006, Banco Santander Brasil, Membro do Comité
Executivo do Banco.

2004 a 2006, Banco Santander Brasil, Head de Investment
Banking e Corretora/Custddia.

Negdcios em que participou: compra da Inco pela Vale;
compra da Sidenor pela Gerdau; venda da UPP pela Usina
Petribu; venda da Usina Tanabi ao Grupo Nobel; venda
da Usina Meridiano ao Grupo Tereos; venda da divisdo de
agribusiness do Carrefour a um investidor estrangeiro.
Ofertas de acbes em que participou: AES Tieté; Gol
Transportes Aéreos (Deal of the Year 2004, revista “Latin
Finance"); Saraiva e Guararapes e PIBB (Deal of the Year
2005, revista “Latin Finance"); operacdes de emissdo de
divida, incluindo estruturas inovadoras em recebiveis
mobiliarios (CRIs) e bénus conversiveis.

2000 a 2004, Banco Santander Brasil, Head do Asset
Management, Private Banking, Corretora, Custddia e
Previdéncia.

A divisdo de Asset Management recebeu o prémio Exame
/ S&P AMP1 em 2003, 2004, 2005 e 2006. O total de
ativos administrados dobrou (de R$ 20 bi para R$ 40 bi)
em trés anos.

Responsavel pela administracdo do FMIEE Advent Private
Equity Fund. Estruturado originalmente pelo Banco
Bozano, Simonsen em 1997, o fundo estava no processo
de desinvestimento. Entre os negdcios em que
participou, destacam-se Lupatech e CSU Cardsystems.
1997 a 2000, Santander Investment Securities NY, Head
de Renda Fixa e Derivativos na Tesouraria. Emissdes de
divida soberana de Argentina e México e emissdes de
divida de companhias latino-americanas.

1992 a 1997, Santander Argentina, Chile, Venezuela e
México, Co-Head de Tesouraria. Santander Brasil, Head
Trading Proprietario. 1984 a 1992, Bovespa, participou do
projeto de criagdo e implementacdo da BM&F.

Mestre em Economia pela Unicamp (1983) Graduagdo em
Economia pela FEA-USP (1980)

Benedito Cesar Luciano
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2007 - Atual, FRAM Capital. Diretor. 2000 a 2005, Banco
Santander Brasil, Co- Head Trader.

1998 a 2000, Banco Santander Brasil, Head Trader Renda
Fixa.

1995 a 1998, ING Barings, Head Trader Cambio. 1994 a
1995, ING Barings, Head Trader Equity. 1991 a 1994, ING
Barings, Gerente Senior.

Graduacdo em Administracdo de Empresas com
especializagdo em Comércio Exterior pelo Colégio Sao
Bento — SP (1989)

Nicolas Gutierrez Londono

2009 2010 INSEAD MBA (Master
Administration)

Singapura, France

Vice Presidente e membro ativo do Comité de Private
Equity & Clubes de Empreendedorismo.

2005 Fundacdo Dom Cabral Especializacdo em Banking e
Finangas

Brasil

Estruturagdo Financeira e operacdes complexas
Negociagdo e Gestdo de Times

Avaliacdo e Acompanhamento de Risco de Crédito
Originacdo e Estruturacdo de oportunidades
Investimento

Assesoria em Estrategia e Investimentos

2017 — presente FRAM Capital — Gestdo de Ativos Ltda.
Sdo Paulo, Brasil Managing Partner Alternative
Investments

2011 - 2014 Banco Santander Brasil Sdo Paulo, Brasil
Diretor Executivo - Head of Asset & Capital Structuring
Latam

2010 - 2011 FRAM Capital — Gestado de Ativos Ltda.

Sao Paulo, Brasil Membro do Comité de Investimento
2007 - 2009 Santander Private Equity — Fundo de
Infraestrutura ll

Madrid, Espanha 2002 - 2007 Banco Santander -
Corporate & Investment Banking Sao Paulo, Brasil

of Business

de

NuUmero de Profissionais

Mais de 15 profissionais em geral
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projetos/operacoes,
guantidade de fundos e/ou
sociedades investidas;
guantidade de fundos e/ou
sociedades investidas

A Fram Gestdo possui hoje, 06 FIPs Operacionais, de um
total de 34 Fundos operacionais (FIDC, FIDC NP, Fll, FIP,
FIA, FIFE, FICs e FIM). As empresas investidas somam 7,
excluindo-se as SPEs que constituimos para projetos
especificos.

Ha pelo menos 4 propostas de aquisicdo (de empresas a
se tornarem investidas) em fase de diligéncia ou em fase
de adequacdo de propostas e assinaturas de MoU

Porte da Sociedade

Mais de 2 bilhdes de reais sob gestdo

Segmento de atuagdo

A Fram Gestdo tem por objeto a administracdo e/ou
gestdo de fundos de investimento e carteira de ativos,
assim como a prestacdo de servicos de consultoria
econdmica e financeira

Prazos para comunicagdo

substituicdo de membros

aos investidores do 15 dias Gteis
FIP/FIEE, em caso de
alteracdo da equipe-chave
Tratamento e prazo para 15 dias Gteis

Tratamento e prazo para
recusa, pelos investidores,
do substituto indicado

5 dias corridos

Instancias de governanca e
quéruns para deliberacdo
do evento de substituicdo
na equipe-chave

Assembleia Geral de Cotistas

Tratamento no caso de
descumprimento dos
prazos de substituicao

No caso de descumprimento dos prazos de substituicéo,
devera ser convocada Assembleia Geral de Cotistas para
se deliberar sobre as atitudes que deverdo ser tomadas
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ANEXO Il
SUPLEMENTO DE COTAS CLASSE A DA PRIMEIRA EMISSAO

Exceto se disposto de forma diversa, aplicam-se a este suplemento da Primeira Emissdo de Cotas
Classe A os mesmos termos e defini¢des estabelecidos no Regulamento.

Montante Total da Oferta R$300.000,00 (trezentos mil reais).

Numero de Cotas Classe A a Até 300 (trezentas mil) Cotas Classe A.
serem emitidas:

Preco de Integralizacao: R$1.000,00 (mil reais) (“Preco de Integralizacdo”).

Distribuicao Parcial e Montante O montante minimo a ser subscrito para a manutencdo
Minimo da Primeira Emissao: da Primeira Emissdo é de R$100.000,00 (cem mil reais)
("Montante Minimo").

A Primeira Emissdo podera ser concluida mesmo em caso
de distribuicdo parcial das Cotas Classe A, desde que seja
atingido o Montante Minimo, sendo que as Cotas Classe
A que ndo forem colocadas no ambito da Primeira
Emissdo serdo canceladas. Caso o Montante Minimo nédo
seja atingido, a Primeira Emissdo sera cancelada, sendo
todos os Boletins de Subscricdo automaticamente
cancelados.

Aplicacao Minima por R$10.000,00 (dez mil reais).

Investidor:

Forma de Distribuicao: Oferta publica sob o rito automatico, nos termos da
Resolugdo CVM 160.

Publico-Alvo: A Primeira Emissdo ¢ destinada a Investidores
Qualificados, nos termos do Artigo 12 da Resolu¢do CVM
30.

Coordenador Lider: FRAM CAPITAL DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES

MOBILIARIOS S.A., com sede na Cidade e Estado de Sdo
Paulo, na Rua Doutor Eduardo de Souza Aranha, 153, 4°
andar, CEP 04543-120, inscrita no CNPJ/MF sob n°
13.673.855/0001-25.

Procedimentos para Subscricio As Cotas Classe A deverdo ser totalmente subscritas
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e Integralizacao das Cotas Classe durante o periodo de colocagdo, compreendido entre a

A data de publicagdo do anudncio de inicio e o anuncio de
encerramento da Primeira Emissdo (“Periodo de
Colocagdo”), nos termos da Resolucdo CVM 160.

A integralizagdo das Cotas Classe A sera realizada a vista,
em moeda corrente nacional, na data prevista nos
respectivos documentos de subscricdo das Cotas Classe
A, observadas as demais condigdes previstas no
Regulamento.
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ANEXO 11l
MODELO DE SUPLEMENTO DE [COTAS DE CLASSE] DA [EMISSAO]

Exceto se disposto de forma diversa, aplicam-se a este suplemento da [Emissdo] de [Cotas de
Classe] os mesmos termos e defini¢des estabelecidos no Regulamento.

Montante Total da Oferta R$[] ([*] milhdes de reais).

Numero de [Cotas de Classe] a Até [+] ([] mil) [Cotas de Classe].
serem emitidas:

Preco de Subscricao: R$[] [*] reais)] ("Preco de Subscricdo").

Distribuicao Parcial e Montante [O montante minimo a ser subscrito para a manutencdo

Minimo da [Emissao]: da [Emissao] é de R$[¢] ([+] milhdes de reais) (“Montante
Minimo da Oferta”)] [ou] [A [Emissdo] ndo contara com
um montante minimo de distribuicdo, de modo que a
[Emissdo] ndo podera ser concluida em caso de
distribuicéo parcial.]

Aplicacdo Minima por RS$[-] ([*]).

Investidor:

Forma de Distribuicao: Oferta sob o rito [¢], nos termos da Resolucao CVM 160.

Publico-Alvo: A Oferta Subsequente é destinada a [Investidores
Qualificados, nos termos do Artigo 12 da Resolugdo CVM
30] [ou] [Investidores Profissionais, nos termos do Artigo
11 da Resolucdo CVM 30].

Coordenador Lider: O [Administrador] [ou] o [Distribuidor, qual seja, o

[nome]].

Procedimentos para Subscricao As [Cotas de Classe] deverdo ser totalmente subscritas

e Integralizacdo das [Cotas de durante o periodo de colocagdo, compreendido entre a

Classel: data de publicagdo do comunicado de inicio e o
comunicado de encerramento da Oferta Subsequente
("Periodo de Colocagdo”), nos termos da Resolu¢do CVM
160.

A integralizacdo das [Cotas de Classe] sera realizada a
vista, mediante 1 (uma) Unica chamada de capital, na
data prevista nos respectivos documentos de subscricdo
das [Cotas de Classe], observadas as demais condicbes
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previstas no Regulamento.

*kk
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ANEXO IV

NOTIFICACAO DE CONVERSAO

Formulario de Solicitacdo de Conversdo

Nome do Cotista:

CPF ou CNPJ/MF:

Por meio da assinatura e envio deste formulario de solicitacdo de conversédo
("Formulario”), o Cotista Classe A Antecedente (conforme definido no
Regulamento) do Fram Capital Floresta Feeder Fundo de Investimento em
Participagoes Multiestratégia, fundo de investimento em participagdes, inscrito
no CNPJ/MF sob o n° [+] ("Fundo"), em carater irrevogavel e irretratavel:

(i)

(ii)

(i)

solicita a conversdo de [+] ([]) Cotas Classe A que detém no Fundo, em []
([]) Cotas Classe B, nos termos do Artigo 24, inciso “(i)" do Regulamento;

declara estar ciente de que a conversdo disposta acima ocorrerd nos
termos do Limite de Conversao e Subscri¢do disposto no Regulamento e
no Boletim de Subscricdo aplicavel aos Cotistas Classe A Antecedentes; e

declara seu consentimento quanto a automatica conversdo, apds o
término da Janela de Converséo, independentemente de deliberacdo e/ou
ratificacdo em sede de Assembleia Geral de Cotistas, da quantidade de
Cotas Classe A dispostas no inciso “(i)" acima em Cotas Classe B,
permanecendo titular das demais Cotas Classe A de sua titularidade nao
convertidas nos termos deste Formulario, se aplicavel.

Os termos e expressdes utilizados neste Formuldrio em letra mailscula, no
singular ou no plural, terdo os mesmos significados definidos no Regulamento,
do qual este Formulario é parte integrante e inseparavel, exceto se de outra forma
estiverem aqui definidos.

[Local], [Data]

[Cotista]
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ANEXO V

SOLICITACAO DE SUBSCRICAO

Formulario de Solicitacdo de Subscricdo

Nome do Cotista:

CPF ou CNPJ:

Por meio da assinatura e envio deste formulario de solicitacdo de subscricdo
("Formulario”), o Cotista Classe A Antecedente (conforme definido no
Regulamento) do Fram Capital Floresta Feeder Fundo de Investimento em
Participagoes Multiestratégia, fundo de investimento em participagdes, inscrito
no CNPJ/MF sob o n° [+] ("Fundo"), em carater irrevogavel e irretratavel:

(@)

(ii)

(iii)

solicita a subscricdo de [¢] ([*]) Cotas Classe B do Fundo, nos termos do
Artigo 24, inciso “(ii)” do Regulamento;

declara estar ciente de que a subscricdo disposta acima ocorrerd nos
termos do Limite de Conversao e Subscri¢do disposto no Regulamento e
no Boletim de Subscricao aplicavel aos Cotistas Classe A Antecedentes; e

declara sua ciéncia e integral concordancia acerca (a) da necessidade de
realizar a integralizacdo da quantidade de Cotas Classe B disposta no
inciso “(i)" acima em razdo da assinatura de um novo Boletim de
Subscricdo, e (b) das consequéncias atreladas aos cotistas considerados
“"Cotistas Inadimplentes”, conforme disposto no Artigo 20, incisos “(i)" e
“(ii)", e Paragrafo Primeiro e Paragrafo Segundo, ambos do Regulamento.

Os termos e expressdes utilizados neste Formuldrio em letra mailscula, no
singular ou no plural, terdo os mesmos significados definidos no Regulamento,
do qual este Formulario é parte integrante e inseparavel, exceto se de outra forma
estiverem aqui definidos.

[Local], [Data]

[Cotista]
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE ALTERAGAO DO

FRAM CAPITAL FLORESTA FEEDER
FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA

Por este instrumento particular de alteracdo (“Instrumento de Alteracdo”), a XP INVESTIMENTOS
CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira, com
sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Avenida Ataulfo de Paiva, n°® 153,
5° e 8° andares, Leblon, CEP 22440-032, inscrita no CNPJ sob o n° 02.332.886/0001-04, sociedade
devidamente autorizada pela CVM a exercer a atividade de administracdo de carteira de titulos e
valores mobiliarios, conforme Ato Declaratério CVM n° 10.460, de 26 de junho de 2009, na
qualidade de instituicdo administradora (“Administrador”) do FRAM CAPITAL FLORESTA FEEDER
FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPA(;@ES MULTIESTRATEGIA (“Fundo”) resolve:

0] aprovar a nova versdo do regulamento do Fundo (“Regulamento”), que segue anexo a
este Instrumento de Alteragdo na forma do Anexo |;

(ii) retificar as informagdes relacionadas a primeira emissdo (“Primeira Emissdo”) de cotas
classe A do Fundo (“Cotas”) que foram aprovadas pelo Administrador no ambito do “Instrumento
Particular de Constituicdo do Fram Capital Floresta Feeder Fundo de Investimento em
Participacdes Multiestratégia” celebrado no dia 28 de marco de 2023 (“Instrumento de
Constituicdo”), de modo que a Primeira Emissdo das Cotas passara a contar com as caracteristicas
indicadas no suplemento anexo ao Regulamento na forma do seu Anexo I;

(iii) ratificar as demais informacdes e condi¢des aprovadas pelo Administrador no ambito do
Instrumento de Constituicao; e

(iv) submeter a CVM este Instrumento de Alteracdo e eventuais documentos que venham a
ser exigidos pela Instrucdo da CVM n° 578, de 30 de agosto de 2016, conforme alterada.

S&do Paulo, 06 de abril de 2023

XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.
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