PROSPECTO
DISTRIBUICAO PUBLICA PRIMARIA DE COTAS DA 22 EMISSAO DO

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

CNPJ n° 38.314.962/0001-98

No montante de até

R$ 99.999.933,60

(noventa e nove milhdes, novecentos e noventa e nove mil,
novecentos e trinta e trés reais e sessenta centavos)

Registro CVM/SRE/AUT/FIN/PRI/2023/003, em 19 de julho de 2023
Caddigo ISIN das Cotas: BRRBIFCTF002
Codigo de Negociagdo das Cotas na B3: RBIF11 E
AN

Classificagdo ANBIMA: Renda Fixa Duragao Livre Crédito Livre

O RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA
FIXA CREDITO PRIVADO (“Fundo”), fundo de investimento constituido sob a forma de condominio fechado, inscrito no Cadastro Nacional de Pessoa
Juridica ("CNPJ”) sob o n°® 38.314.962/0001-98, representado por seu administrador BANCO DAYCOVAL S.A., instituigdo financeira com sede na
Cidade de S&do Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Paulista, n°® 1.793, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o n°® 62.232.889/0001-90, o qual é
autorizado pela CVM a exercer o servigo de administragdo fiducidria, por meio do Ato Declaratério CVM n° 17.552, de 05 de dezembro de 2019
(“Administradora” ou "Banco Daycoval”), estd realizando uma oferta publica de distribuigdo primaria de, inicialmente, até 1.023.960 (um milhdo e
vinte e trés mil e novecentos e sessenta) cotas (“Cotas”), integrantes da 22 (segunda) emissdo de Cotas do Fundo (“22 Emissdo”), todas nominativas
e escriturais, em classe Unica, com Prego de Emissdo de R$ 93,71 (noventa e trés reais e setenta e um centavos) por Cota, acrescido da Taxa de
Distribuigdo Primaria (abaixo descrita), na Data de Liquidag&o, perfazendo o montante de, inicialmente, até R$ 99.999.933,60 (noventa e nove milhdes,
novecentos e noventa e nove mil, novecentos e trinta e trés reais e sessenta centavos) (“Valor Inicial da Emiss&do”), ja considerada a Taxa de
Distribuigdo Primaria, sob o regime de melhores esforgos de colocagéo para a totalidade das Cotas, nos termos da Resolugdo CVM n° 160, de 13 de
julho de 2022 (“Resolugdo CVM 160”) e da Instrugdo da CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014 (“Instrugao CVM 555" e “Oferta”,
respectivamente). Serd admitida a distribuicdo parcial das Cotas, nos termos do artigo 74 da Resolugdo CVM 160, desde que atingido o montante
minimo de 153.594 (cento e cinquenta e trés mil e quinhentos e noventa e quatro) Cotas, equivalente a R$ 14.999.990,04 (catorze milhdes, novecentos
e noventa e nove mil, novecentos e noventa reais e quatro centavos), ja considerada a Taxa de Distribuigéo Primaria (“Valor Minimo da Emiss&do”).
Colocado o Valor Minimo da Emissédo, a Oferta podera ser encerrada e as Cotas que ndo forem efetivamente subscritas e integralizadas deverdo ser
canceladas pela Administradora. Caso ndo seja colocado o Valor Minimo da Emissdo, a Oferta sera cancelada. Para mais informag8es acerca da
distribuicdo parcial das Cotas, veja a segdo “Outras Caracteristicas da Oferta”, sob o titulo “Distribuigdo Parcial e Subscrigdo Condicionada”, na pagina
47 do presente Prospecto. O Fundo contratou a RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., sociedade limitada com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado
de S&3o Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n® 222, bloco B, 3° andar, conjunto 32, Vila Olimpia, inscrito no CNPJ sob o n° 03.864.607/0001-08,
devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional de carteiras de valores mobiliarios, nos termos do Ato Declaratério n° 6.051, de 27 de
julho de 2000, para prestagdo do servigo de administragdo de carteira de titulos e valores mobilidrios (“Gestor”). A Oferta sera realizada no Brasil,
sob o rito de registro automatico de distribuicdo, conforme inciso VII, “c” do artigo 26 da Resolugdo CVM 160, sob regime de melhores esforgos de
colocagéq, e destinada aos Investidores (conforme definido abaixo), sob a coordenagdo do ALFA CORRETORA DE CAMBIO E VALORES
MOBILIARIOS S.A., instituigdo financeira integrante do sistema de distribuigéo de valores mobilidrios, com sede na Cidade de S&o Paulo, no Estado
de Sdo Paulo, na Alameda Santos, n° 466, Bairro Cerqueira Cesar, inscrita no CNPJ sob o n® 62.178.421/0001-64 (“Coordenador Lider”); da
RIO BRAVO INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., sociedade limitada com sede na Cidade de
S&do Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n© 222, Bloco B, 3° andar, conjunto 32, Vila Olimpia, inscrita no CNFjJ sob o
n® 72.600.026/0001-81, na qualidade de coordenador contratado, (“"Rio Bravo DTVM”), WARREN CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS E
CAMBIO LTDA., sociedade limitada com sede na Cidade de Porto Alegre, Estado do Rio Grande do Sul, na Avenida Osvaldo Aranha, n°® 720, 2° andar,
Bom Fim, CEP 90035-191, inscrita no CNPJ sob o n°® 92.875.780/0001-31 ("Warren”) e do BANCO DAYCOVAL S.A., ja qualificado acima, também
na qualidade de coordenador contratado, e em conjunto com Rio Bravo DTVM e a Warren, os "Coordenadores Contratados”, e, em conjunto com o
Coordenador Lider, os “Coordenadores”). O processo de distribuicdo das Cotas podera contar, ainda, com a adesdo de outras instituic8es financeiras
autorizadas a operar no mercado de capitais, credenciadas junto @ B3 S.A. - BOLSA, BRASIL, BALCAO (“B3"). As demais instituigdes integrantes
do consorcio de distribuigdo da Oferta, se contratadas (os “Participantes Especiais”, que, em conjunto com o Coordenador Lider e os Coordenadores
Contratados, as "Instituigées Participantes da Oferta"), estardo sujeitas as mesmas obrigagdes e responsabilidades do Coordenador Lider no que
toca a distribuigdo das Cotas, inclusive no que se refere ao cumprimento das disposigdes da legislagdo e regulamentagdo em vigor. As Cotas serdo
(i) distribuidas no mercado primario no Sistema de Distribuigdo Primaria de Ativos ("DDA”); e (ii) negociadas no mercado de bolsa, ambos
operacionalizados e administrados pela B3.

C>)
<
14
m
O
14
O

Q

Os custos e despesas da Oferta, estimados em R$ 3,95 (trés reais e noventa e cinco centavos) por Cota, conforme discriminado neste Prospecto, serdo
arcados com os recursos da Taxa de Distribuigdo Primaria ("Taxa de Distribuigdo Primaria”). Eventuais custos ndo arcados pela Taxa de Distribuigdo
Primaria serdo pagos pelo Fundo. Eventual valor remanescente decorrente do pagamento da Taxa de Distribuigdo Primaria pelos Investidores, apurado
apos o pagamento ou o reembolso de todos os custos e despesas da Oferta, serd revertido em beneficio do Fundo.

Registro Automatico da Oferta concedido em 19 de julho de 2023, sob o n® CVM/SRE/AUT/FIN/PRI/2023/003.

A RESPONSABILIDADE DO COTISTA E ILIMITADA, DE FORMA QUE ELE PODE SER CHAMADO A COBRIR UM EVENTUAL PATRIMONIO
LIQUIDO NEGATIVO DO FUNDO.

0S INVESTIDORES DEVEM LER A SECAO DE FATORES DE RISCO, NAS PAGINAS 16 A 37 DESTE PROSPECTO.

O REGISTRO DA PRESENTE OFERTA PUBLICA DE DISTRIBUIGAO NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS
INFORMAGCOES PRESTADAS OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, BEM COMO SOBRE AS COTAS A SEREM DISTRIBUIDAS.

O PROSPECTO ESTARA DISPONIVEL NAS PAGINAS DA REDE MUNDIAL DE COMPUTADORES DA ADMINISTRADORA, DO COORDENADOR
LIDER, DO GESTOR, DOS PARTICIPANTES ESPECIAIS, DA CVM E DA B3.

QUAISQUER OUTRAS INFORMAGOES OU ESCLARECIMENTOS SOBRE O FUNDO, AS COTAS, A OFERTA E ESTE PROSPECTO PODER@O SER
OBTIDOS JUNTO A ADMINISTRADORA, AO GESTOR, AO COORDENADOR LIDER, AOS COORDENADORES CONTRATADOS E/OU A CVM,
POR MEIO DOS ENDERECOS, TELEFONES E E-MAILS INDICADOS NESTE PROSPECTO.

A CVM NAO REALIZOU ANALISE PREVIA DO CONTEUDO DO PROSPECTO NEM DOS DOCUMENTOS DA OFERTA.
A DATA DESTE PROSPECTO E 19 DE JULHO DE 2023

Coordenador Lider

A ALFA

CORPORATE & INVESTMENT BANKING

Coordenadores Contratados Coordenador Contratado e Administrador Assessor Legal

warren Qriosravo Daycoval FREITASLEITEY
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AVISOS IMPORTANTES

ESTE PROSPECTO NAO DEVE, EM QUALQUER CIRCUNSTANCIA, SER
CONSIDERADO COMO UMA RECOMENDAGAO DE INVESTIMENTO OU DE
SUBSCRICAO DAS COTAS. ANTES DE TOMAR A DECISAO DE INVESTIMENTO NAS
COTAS QUE VENHAM A SER DISTRIBUIDAS NO AMBITO DA OFERTA,
E RECOMENDAVEL QUE OS POTENCIAIS INVESTIDORES LEIAM O REGULAMENTO
DO FUNDO E FACAM A SUA PROPRIA ANALISE E AVALIAGCAO DO FUNDO, DE SUAS
ATIVIDADES E DOS RISCOS DECORRENTES DO INVESTIMENTO NAS COTAS.

A OFERTA FOI AUTOMATICAMENTE REGISTRADA NA CVM, CONFORME O RITO DE
REGISTRO AUTOMATICO DE DISTRIBUICAO PREVISTO NO ARTIGO 26, VII,
“C” DA RESOLUGAO CVM 160, SOB O N° CVM/SRE/AUT/FIN/PRI/2023/003,
EM 19 DE JULHO DE 2023. ADICIONALMENTE, A OFERTA SERA REGISTRADA NA
ANBIMA - ASSOCIACAO BRASILEIRA DAS ENTIDADES DOS MERCADOS
FINANCEIRO E DE CAPITAIS ("ANBIMA”), EM ATENDIMENTO AO DISPOSTO NO
“CODIGO DE ADMINISTRACAO DE RECURSOS DE TERCEIROS” VIGENTE DESDE
03.01.2022 (“CODIGO ANBIMA").
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ESTE PROSPECTO FOI PREPARADO COM AS INFORMAGCOES NECESSARIAS AO
ATENDIMENTO DAS DISPOSIGCOES DO CODIGO ANBIMA, BEM COMO DAS NORMAS
EMANADAS PELA CVM E SERA DISPONIBILIZADO AOS INVESTIDORES DURANTE
O PERIODO DE DISTRIBUICAO. O REGISTRO DA OFERTA NAO IMPLICA, POR
PARTE DA CVM OU DA ANBIMA, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAGCOES
PRESTADAS, OU JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO FUNDO, DE SEU
ADMINISTRADOR OU DAS DEMAIS INSTITUICOES PRESTADORAS DE SERVICOS,
DE SUA POLITICA DE INVESTIMENTO, DOS ATIVOS QUE CONSTITUIREM SEU
OBJETO OU, AINDA, DAS COTAS A SEREM DISTRIBUIDAS.

Q

O INVESTIMENTO NO FUNDO DE QUE TRATA ESTE PROSPECTO APRESENTA
RISCOS PARA O INVESTIDOR. AINDA QUE A ADMINISTRADORA E O GESTOR
MANTENHAM SISTEMA DE GERENCIAMENTO DE RISCOS, NAO HA GARANTIA DE
COMPLETA ELIMINACAO DA POSSIBILIDADE DE PERDAS PARA O FUNDO E PARA
O INVESTIDOR. O FUNDO NAO CONTA COM GARANTIA DA ADMINISTRADORA,
DOS COORDENADORES, DO GESTOR OU DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO,
OU DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC. A PRESENTE OFERTA NAO
CONTARA COM CLASSIFICACAO DE RISCO.

O FUNDO NAO POSSUI QUALQUER RENTABILIDADE ALVO, ESPERADA OU
PRETENDIDA. QUALQUER RENTABILIDADE PREVISTA NOS DOCUMENTOS DA
OFERTA NAO REPRESENTARA E NEM DEVERA SER CONSIDERADA, A QUALQUER
MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU
SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA MINIMA OU GARANTIDA AOS
INVESTIDORES. A RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER
CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE,
COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA AOS
COTISTAS DO FUNDO.

A OFERTA NAO, ESTA SUJEITA A CONDIGCOES QUE CORRESPONDAM A UM
INTERESSE LEGITIMO DO EMISSOR, E CUJO IMPLEMENTO NAO DEPENDA DE
ATUACAO DIRETA OU INDIRETA DO EMISSOR.

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




INDICE

1. DEFINIGOES ..oecuuuiiieeeusiirnnsssrssnnsssssrsnssssssessssssssssssssssssnssssssssssssssssnssssssssnsssssssnnssssssnnnnnns 1
2. PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DA OFERTA ..cuuuiiiremusirresssssrmsssssssmsssssssrssnssssssssnsssnnes 12
Breve DesCriCa0 da Of@rta ...ttt 12

Apresentacao da classe ou subclasse de cotas, conforme o caso, com

O as informagdes que a Administradora deseja destacar em relagao
aquelas contidas NO rEGUIAMIENTO t.uiu.euiuit ettt et et e e e eaeens 12
> Identificagd@o dO PUDIICO-AIVO ..iuuiuiiiitiii i 13
< Indicacdo sobre a admissdo a negociacdo em mercados 0rganizadoS ...o.veveverrrrrrerenrnrienenenerenes 13
m Valor nominal unitdrio de cada cota e custo unitario de distribuicd0.........coovvviviiiiiiiiiniieenns 13
m Valor total da Oferta e valor minimo da oferta ..........ccoveiiiiiniin 13
O Quantidade de Cotas a serem Ofertadas . ..o.veiiiiiiii i e 14
— 3. DESTINACI:'\O DE RECURSOS ...ciiciiiiiiiastrassrnsssrs s snssssss s s ssassssasssssssssssssssssssssnnssnnnennnsnnnns 15
m (D11 W g Y= Tor=To e [T 2 =Tl U Yo L= P 15
ﬂ 4. FATORES DE RISCO .....ceueetruersssessesessessssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssesanses 16
@ Flutuagdo de Pregos dos Ativos € das Cotas dO FUNAO ..........ouueueeuiiiiiiiiiieieaa e eeeeeeeeenens 16
= Tao) g =X\l = TorgeT=Tolo g Lo ) 1 1] Lee K- T PP 16
Efeitos de Eventos de Natureza Econdémica, Politica € FINANCEIra ........vuvuiiiiiiniiiisiseeneienenens 17
Risco de Crédito dos Emissores e Garantidores dos Ativos Incentivados
ou dos Devedores e Garantidores do Lastro dos Ativos Incentivados..........cccouviviiiiiiiiiineiinnnns 17
Insuficiéncia das Garantias dos Ativos INCENtIVAdOS......cveiiiiiiiiiiiiiii e 18
Descasamento de Taxas - Rentabilidade dos Ativos Inferior & Rentabilidade Alvo.................... 18
PrecCifiCaga0 A0S ALIVOS ... ... ettt e e et e e reas 18
Fatos EXtraordindrios € IMPIrEVISIVEIS . ........u i ii ittt ittt re e rartrteneneneneens 18
Desenquadramento dO FUNGO ...........coiiiiiiiiiii it i et et aaaaaeas 19
Risco de perda do BENEFiCio LrIDULAIIO ... .uu.uuiei i 19
AIterag@o do REGIME THIDULAIIO .....uueueii ettt e e e eaees 19
Alteragdo da Legislagdo Aplicavel ao FUNdo €/0U aos COLISEAS .......c.ovuveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeenean, 20
Tributagdo da Distribuico de RENAIMENTOS ........iuiuiiiii i 20
Questionamento da Estrutura do FUNdO € dOS FI-INFra .....c.uiuiiiiieiiiiiiiiieie i snssaeannannenns 20
Riscos relacionados aos projetos de infraeStrutlra.........c.ouuiuiiiiiiiiiiii e 20
Risco de Pandemia € da COVID=19 .....cuiiiuiiiiiiiiiii it sea et sttt e et e e e e aeens 21
Renegociacdo de Contratos € ODIGAGOES ......uuiuiuiuiiiiiiii it aeeas 21
Questionamento da Validade e da Eficacia da Emissdo, da Subscricdo
ou da Aquisic80o dos AtiVOS INCENLIVAUOS .......uuiuiuiiii i e eas 21
Impossibilidade de Previsdo dos Processos de Emisséao e/ou de Alienagdo
Lo [0 QY AV o X U g Tol=] 1 A= L o X PP 21
Aumento de restriches SOCIOAMbBIENTAIS .. ... . uiuii it 22
Exposigdo a disputas, conflitos €/0U CONErOVEISIAS ......uuuuuiuieiiiiii it 22
Falta de Liquidez das Cotas de FI-INFTa .......ccuuiuiiuiiiuiiiiiiii it e e e eeaeaens 22
Falta de Liquidez dos Outros AtiVOS FINANCEIIOS........c.vuiiuiiie ittt ie e e eeaeaens 22
Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade ...............cuiiiiiiiiiii e 22
Observancia da AlOCACE0 MINIM@ .........uuuie s e e eaen 23
Rebaixamento da Classificagdo de Risco dos Ativos Integrantes da Carteira dos FI-Infra ......... 23
Concentracdo em FI-Infra € em AtivOS INCENEIVAUOS ....uvviuiuiiiiiiiiiiiiie e 23
CoNCentragado €M OULIOS ALIVOS ...ttt ettt e e e eaes 23
R Koo R Y =1 e = 1= PN 24
Riscos Relacionados aos Emissores e Garantidores dos Ativos Incentivados
ou aos Devedores e Garantidores do Lastro dos Ativos Incentivados..........cccouviiiiiiiiiiiinnninnnns 24
L] T= IS @) o L= o= Lol (o) o = 1K= 25
Pagamento Condicionado das COtaS......cuuuuiiie ittt a st aa e s e e e anaateanaanens 25




Fundo Fechado € Mercado SECUNGEITO ..........uuui ittt s st e e s eeeaeaaenens 26

Majoracdo de Custos dos Prestadores de SEIVICOS ....uuiiiii ittt aeeas 26

Wl oo I (=3 Fa ] {0 g/a o= Tolo = - P 26

FAlNas dE CODIanGa ......cuiiuiii ittt ettt ettt a e e ettt a e e et e e et e e aaaareas 26

(@) lol=]glug= [0 o e - Il Ole] - L PR 26

L T IT To X [N L 017z KR e = Xt 27

O Intervengao ou Liquidacdo da Instituicdo Financeira da Conta do FUNAO ...........cccccovuieiiiininnne. 27
> CaracterizaCa0 A€ JUSEA CAUSA ...uuuuuutii it ittt ettt ettt ettt a et e e e e raenens 27
< (00 Lo ] ¥ g O U 1 o= e Lo X 27
m Aprovacdo de Matérias em Assembleia Geral por Maioria SimpleS.........cccuviiiiiiiiiiiiniiiiiiinennn 28
m Participacdo de Pessoas Vinculadas Na OfErta ..........uiiiiiiiiii et aeeas 28
Falhas ou Interrupc8o dos Prestadores de SEIVICOS......uuuiiii ittt eeas 28

O Liquidacdo do Fundo - Indisponibilidade de RECUISOS........cuiiiiiiiiiiiiii ittt ees 28
E Cobranca Extrajudicial @ JUAICIAl ............oooiiiiiiiiii e 28
Investimento em Ativos de Crédito PrIVAGO .........cuuuieiiiiiiiiiiiiieeie i 29

ﬂ Pré-Pagamento dos AtiVOS INCENLIVATOS ........uuiuiiiiiiiiiiii it 29
@ Restricoes de Natureza Legal ou REGUIALOIIA........c...uuiiiiiiiiiiiiiie it 29
Risco decorrente da entrada em vigor da ResoluGao CVM 175 .....o.ouiiiiiiiiiiiiii i ieeeeeneens 29

Risco em funcdo da auséncia de analise prévia pela CVM ........cc.cciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiini e 29

NE0 Realizagd0 dOS INVESEIMENEOS . ... vttt e e aeens 30

Auséncia de Propriedade Dir€ta dOS ALIVOS ......uuuiueeiiii ittt ar et rreneaeraraes 30

PatrimOnio LIGUIAO INEGALIVO ........uuieiesei et ie et e e et e e e ens 30

RISCOS AMDIENEAIS ..ottt et a e e et e e s e e an e et e e s e s et e e s n e anennereanernnannennennens 30

RiISCO SOCIOAMBIENTEA] ... .. e e et e e e e e e eea 30

EXpOSICA0 @ eventos ClIMAtICOS AAVEISOS .. ..ttt aas 31

Cumprimento de leis e regulamentos SOCIOaMBIENTAIS. ... ...uiuiiiiie it a i aeaaaeanees 31

D) olg(olfe)gl=Tg =10 =Te (=0 [l C1=L Ko ] ol PP 31

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

obrigacbes e maiores investimentos de Capital..........c.cuuiiiiiiiiiiii 32
Risco de sang¢bes no dmbito dos ativos componentes da carteira dos FI-INfra ...........ccccuueunnnn. 32
OPEragOES A€ DEIIVALIVOS .. ...t ettt e e e e e e et et e e e e a e e e e e e eeeaees 32
Risco relativo ao Estudo de Viabilidade. ............coouiiiuiiiiiiii i e 33
Eventual CONflito de INEEIESSES .......iuiuiiiii i e e e e eaeas 33
AUSENCIa de Garantias das COAS.........uuuuu ittt e e e ea e 33
JRdolo X e (=N 10 = o [T o RPN 33

Risco de desapropriacdo e de outras restrigbes de utilizacdo dos bens
IMOVEIS PEIO POAEE PUDIICO ....enee sttt ettt ettt ettt e e e e et et et e e e e e rera st eaeaenenernens 34

Risco relacionado aos qudruns de deliberacdo no &mbito dos Outros Ativos e eventual
compartilhamento com outros credores nas dividas dos emissores (acordo entre credores)

nas dividas origindrias dos OULros AtiVOS FINANCEIFOS ........uuiiieee it ae e e eeneneens 34
g (o X R e o 1= =T [0 g = 34
Dagdo em Pagamento dOS ALIVOS. ... ...t e 34
O poder concedente possui discricionariedade para determinar os termos

e condigbes aplicaveis as concessbées dos emissores dos Ativos Incentivados ............c.cvcveeennan. 34
L2y lole o (3 | [V o Lo J PP 35

A rescisdo unilateral antecipada dos contratos de concessdo dos emissores dos Ativos
Incentivados pelo poder concedente podera impedir a realizagdo do valor integral de

determinados ativos e causar a perda de lucros futuros sem uma indenizacdo adequada ......... 35
As obrigagbes dos emissores constantes da documentagdo dos Outros

Ativos Financeiros estdo sujeitas a hipdteses de vencimento antecipado .............ccccoevevevennnnnn. 35
Risco juridico da EStrutura doS FI-INFra .........uuiuiuieiiieie et e e r e v e st raeaeneenenens 35

Risco de sinistro dos bens vinculados as Operagbes CRIs, Debéntures
€ 0OUtras OPeracOEs dOS FI-TNFTA ...u.uuuiuiiiiii ittt e e eens 36




Riscos de Locacdo nas operacées lastreadas em direitos creditérios imobiliarios...................... 36

Risco de decisbes administrativa, arbitrais e/ou judiciais desfavoraveis.............cccevuiireiiuninnnn. 36
Risco da morosidade da justica Brasileira ...........c.uiuiiiiiiiiiiii it i 36
Risco relativo a inexisténcia de Ativos de INfra@Strutlira .........ccuvuuvieiiiiiiiiiiiiiiin e 36
Risco dos imdveis dos CRIs ndo possuirem certificado de conclusdo de obra
e Auto de Vistoria do COrpo de BOMBEITOS ......cuuiuiiii it et e e et aaaaeeas 37
Informacgies contidas NESEE PrOSPECLO ......uiuiie ittt et ae s 37
5. CRONOGRAMA INDICATIVO tiuuuccuurnunnmmmnnsssmmsssssmmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssansssssnnnnns 38
6. INFORMA(;6ES SOBRE AS COTAS NEGOCIADAS.....cctictiaemrsssrss s sssasssassssnsssnssnnnsnnnnnns 39
([T e g Tole Te - TR g Tt o Yol F=Tolo 1=t PP 39
InformacGes sobre a existéncia de direito de preferéncia na subscricdo de novas Cotas ........... 40

Indicacdo da diluicdo econémica imediata dos cotistas que ndo subscreverem as cotas
ofertadas, calculada pela divisdo da quantidade de novas cotas a serem emitidas pela
soma dessa quantidade com a quantidade inicial de cotas antes da emissao

) RIO BRAVO

em questdao multiplicando o quociente obtido por 100 (CEM) ..vuiviriiiiiii i reee s 42
Justificativa do Valor Nominal Unitario e o critério adotado para sua fixagdo. .......cc.cvvvveninnnnnen. 42
@ 7. RESTRI(;6ES A DIREITOS DE INVESTIDORES NO CONTEXTO DA OFERTA......cczecruuassss 43
Descricdo de eventuais restrigdes a transferéncia das Cotas .......ccvvvviviiiiiiiiiiiiiiiin e, 43
Tipos de investidores para os quais o investimento é considerado inadequado .............cccveueeee. 43

Alteracdo das Circunstancias, Modificacdo, Revogacdo, Suspensao

OU Cancelamento da OfErta cuuuvieiiii i e 43
8. OUTRAS CARACTERISTICAS DA OFERTA . cciittreeessnssssssssrressssnsssssssssssssssssnssssssssssssssssnnns 47
Eventuais condigdes a que a oferta publica esteja submetida.........oovevviiiiiiiiiiiiiiiii e, 47
Distribuicdo Parcial @ Subscricdo CondiCionada........c.vuviiiiiiiiiii e 47
Taxa de INgresso € TaXa A Saita ..vuiuiuieiiiiiiiiiiiii et a e eeaees 47
Limites de aplicagao em Cotas de Emissao do FUNAO .....c.ceieieiniiiniiiiiiiiineee e eene e 48
Eventual destinagdo da Oferta ou partes da oferta publica a investidores
especificos € a descricao destes INVESLIAOrES ......vuir i 48
Autorizagdes necessarias a emissdo ou a distribuigdo das cotas, indicando
a reunido em que foi aprovada @ OPEIrAGAD ...uueitititit ittt ettt e e aeens 48
Regime de diStribDUIGA0. .. ittt 48
Oferta NGO INStIEUCIONAl .. u.ueieii i e e e es 50
Dindmica de coleta de intengdes de investimento e determinagdo do prego ou taxa................. 56
Admissdo a negociacdo em mercado 0rganiZado .....c.v.iuieieiniuieiiieet et 56
[T g aat=Te o] ala Lol (=T oo o [o R PP 56
Contrato de EStabiliZagao ...uviuieieiiiiii i 56
Requisitos ou exigéncias minimas de iNVeStimento .......ccccviiiiiiiiiiii e 57
9. VIABILIDADE ECONOMICO-FINANCEIRA ....oeveeeeesssssssssrresessnssssssssssrseesssnsssssssssssssssnnnns 58
10. RELACIONAMENTO E CONFLITO DE INTERESSES......cccimsmrmsssunsissassssssnsssssnsssssnssssssnns 59
Relacionamento da Administradora com o Coordenador Lider .......ccovvviiiiiiiiiiiiiiiiieieeeeeenen 59
Relacionamento da Administradora com a Rio Bravo DTVM.....ccouiiiiiiiiiiiiiiiiiinre e 59
Relacionamento da Administradora COmM @ Warren .......ooviiieiiiiiiiiiiien e eneas 59
Relacionamento da Administradora COM O GESEOI . .iuiuiitiuiitieit ittt ee et earaeaeneas 59
Relacionamento da Administradora com o Auditor Independente.......c.cocviiiiiiiiiiiiiiiiiiieeans 60
Relacionamento do Coordenador Lider com a Rio Bravo DTVM ...civiiiiiiiiiiiiiiiiienneeeenenene 60
Relacionamento do Coordenador Lider COm @ Warren ....v.veiuiereiieiiieiinieieineneieeteareeensenenenees 60
Relacionamento do Coordenador Lider COmM 0 GESEOI ...vuvuiviiiiiiiiiii i 60
Relacionamento do Coordenador Lider com o Auditor Independente .........cccvevveiiiiiiinnienenennn. 60
Relacionamento do Gestor com a Rio Bravo DTVM ....uiuiiiiiiiiiiii i e enanenaeas 60
O Gestor possui vinculo societario com a Rio Bravo DTVM, tendo em vista que estdo
sob o controle comum do grupo econdmiCo RiO Bravo. ........veuvuiereniiniinieiniininsineeensnneeenanens 60
Relacionamento do Gestor COM @ WaITEN ....iueieiieiiie it e e e s e s e aaneaeas 61
Relacionamento do Gestor com o Auditor Independente.......cccciiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 61




>
<
14
m
O
14
®

Q

11. CONTRATO DE DISTRIBUIGAO......ceeteememrmmmemmmmmmsmmmmsmmmmmssmmsssssssssssssssnssssssssssssnsnnsnnnnnnns 62

CondicOes Precedentes do Contrato de DiStribUiGA0 ...uvviuviiiiiiiiiiiii i eeas 62
Instituigdes Participantes da OfErta ......c.ovieiieiiiii e 64
Demonstrativo dos Custos de DiStribUIGA0 «....vuuiuieieit i e e 64
12, INFORMA(;6ES RELATIVAS AO DESTINATARIO DOS RECURSOS.......ccereeemmnnnssssssrrenes 65
13. DOCUMENTOS E INFORI‘QACf)ES INCORPORADOS
AO PROSPECTO POR REFERENCIA .....cccctictiemrammammanmsassassansansasssnssnssnssnssansansanssnssnsnnnsnnsannas 66
Regulamento do FUNO ... ettt et a s e e e s e aas 66
Demonstragdes finanCeiras € INfOMMES .. ..euiu it e e e eaees 66
Informacoes do Gestor @ AdmMINIStradora. . ..o.i.iiiii it et eeas 66
14. IDENTIFICA(;AO DAS PESSOAS ENVOLVIDAS.....cccctvertamsasmsmsanssnssnssnssansanssnssnssnssnssnnnas 68
Declaragao de Informacgtes € ESClar€CimeENtoS . ..vuiueieininit it e e e 69
Declaragao de RegiStro dO EMISSOr ... e eiiuieitiiiiet et et e e ettt et e et e e et e e e e e e enene e eenes 70
15. OUTROS DOCUMENTOS E INFORMAC@ES .................................................................. 71
Informagtes Relevantes do FUNAO ..o.iiiiiiiiiii e e e ees 71
Base legal e Classificagao ANBIMA .. ...ttt e e e eaees 71
(o] g T= e [T @] 1] | L1 = o PP 71
=Yoo [ B U o= - [o 1 PP 71
(W] o] [ oo R YAV e H PP 71
Objetivo de INVESTIMENTO 1v it et e e e e e e e e e e e e e e e e e neaens 71
Politica de Investimento, Composicdo e Diversificacdo da Carteira.......cccoevevvivrirereieenrenenennn. 72
Demais Informacdes sobre a Politica de INVEStIMENTO ....vuiviiiiiiii e eaees 77
Distribuicdo de Rendimentos, Amortizagdo Extraordinaria e Resgate das Cotas ..............cveuenen. 77
Do Exercicio Social do Fundo e das Demonstragdes Contabeis ........cvcvvviviiiiiiiiiiiiiiiiienenea, 79
Gerenciamento e RISCOS ...uiuuiiiiiiiiii ittt st e e e e e e e e e e e rneaens 79
Ordem de AlOCAGCA0 A0S RECUISOS ..utuiuiuineeeitanananaeeeererererarneneeaeaeaeaeae e rnananeneneneeanaeaeaenes 80
Contratagdo e Substituicdo dos Prestadores de Servigos do FUNAO......cccveviviiiiiiiiiiiiiiiiieeeea, 80
LIS 22 1 80
Regras de Tributag@o dO FUNAO ... eieieiii et e e e e e e e e e e nees 81
Tributagao APHICAVEl @0 FUNAO . ..ttt e et e e e e e e eaees 82
Tributacao APlICAVEl @0S COtiStaS . .uiuiuit it ittt e et et e e e e eaees 82
ANEXOS
ANEXO A REGUIAMENTO. ..t e 87
Anexo B Ato de Aprovacao da Oferta .u.ueiiiii i 139
Anexo C Declaragao da AdmiNiStradora ... ..cueeie e e e e e ene 149
Anexo D Declaracdo do Coordenador LIder. ....uuiueeiieiiiiriiii et e e e e e 153
V.Y (oo 3 R DT Tol F= T o= To= o Je o I €] o] o PP 157
Anexo F  Estudo de Viabilidade assinado ..........ocouiuieiiiiiiiiiii e 161



1. DEFINICOES

Para fins deste Prospecto, os termos e expressoes contidos nesta Secdo, no singular ou no
plural, terdo o seguinte significado:

Administradora O BANCO DAYCOVAL S.A., instituicao financeira com sede
na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, localizada na
Avenida Paulista, n® 1793, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ
sob 0 n® 62.232.889/0001-90, devidamente autorizado pela
Comissdo de Valores Mobiliarios para a exercer o servigo de
administragdo fiduciaria, por meio do Ato Declaratério CVM
n° 17.552, de 05 de dezembro de 2019.

Ato de Aprovacao da O “Ato da Administradora do Rio Bravo ESG IS Fundo de
Oferta Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de
Investimento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado”
emitido pela Administradora em 18 de julho de 2023, que
aprovou a realizacdo da 22 Emissdao de Cotas do Fundo; da
presente Oferta de Cotas; da contratacdao do Coordenador
Lider e dos Coordenadores Contratados, bem como os
principais termos e condigcdes da Oferta, conforme o disposto
na Resolucao CVM 160 e na Instrucao CVM 555.
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Alocacdao Minima Percentual minimo de: (a) 67% (sessenta e sete por cento)
do patrimoénio liqguido do Fundo que devera estar aplicado em
Cotas de FI-Infra apds 180 (cento e oitenta) dias contados
da data de liquidacao da 1@ Emissdo de Cotas do Fundo; e (b)
95% (noventa e cinco por cento) do patrimoénio liquido do
Fundo que devera estar aplicado em Cotas de FI-Infra apds
2 (dois) anos contados da data de liquidagdo da 1@ Emissao
de Cotas do Fundo.

ANBIMA A Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais - ANBIMA.

Anuncio de 0O anuncio de encerramento da Oferta, elaborado nos termos
Encerramento do Artigo 76 da Resolucdo CVM 160, a ser divulgado nas
paginas da rede mundial de computadores do Coordenador
Lider, dos Coordenadores Contratados, dos Participantes
Especiais, da Administradora, da CVM, da B3 e do
Fundos.NET, administrado pela B3.

Anincio de Inicio O anuncio de inicio da Oferta, elaborado nos termos do Artigo
59, § 39 da Resolugdo CVM 160, a ser divulgado nas paginas
da rede mundial de computadores do Coordenador Lider, dos
Coordenadores Contratados, dos Participantes Especiais, da
Administradora, da CVM, da B3 e do Fundos.NET,
administrado pela B3.

Ativos Os Ativos Incentivados e os Outros Ativos, quando referidos
em conjunto.

Ativos Incentivados Em conjunto, (a) as Debéntures Incentivadas; e (b) outros
ativos emitidos, de acordo com o artigo 2° da Lei 12.431, para
a captacgao de recursos com vistas a implementar projetos de
investimento na area de infraestrutura ou de producdo




econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e
inovagdo, considerados como prioritarios na forma
regulamentada pelo Poder Executivo Federal.

Auditor Independente A ERNST & YOUNG AUDITORES INDEPENDENTES S/S,
sociedade com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n© 1.909,
80 andar, conjunto 81, Torre Norte, CEP 04.543-907, inscrita
no CNPJ sob o n° 61.366.936/0001-25 ou seu sucessor a
qualquer titulo.

) RIO BRAVO

B3 A B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao.
BACEN O Banco Central do Brasil.
CNPJ O Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério
) da Fazenda.
(@
Cdédigo ANBIMA Codigo de Administracdo de Recursos de Terceiros, vigente

a partir 03 de janeiro de 2022.

Cadigo Civil Brasileiro A Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002.

Contrato de O “Contrato de Distribuicdo Publica da 228 Emissdo de Cotas,
Distribuicao sob Regime de Melhores Esforcos de Colocacdo, do Rio Bravo
ESG IS Fundo de Investimento em Cotas de Fundos
Incentivados de Investimento em Infraestrutura Renda Fixa
Crédito Privado”, celebrado em 19 de julho de 2023 entre o
Fundo, representado pela Administradora, o Coordenador
Lider e os Coordenadores Contratados, com a finalidade de
estabelecer os termos e condicbes sob os quais sera
realizada a Oferta.

Coordenadores Quando em conjunto, o Coordenador Lider e os
Coordenadores Contratados.

Coordenadores Quando em conjunto, a Rio Bravo DTVM, a Warren e o
Contratados Banco Daycoval.
Coordenador Lider ALFA CORRETORA DE CAMBIO E VALORES

MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira integrante do
sistema de distribuicdo de valores mobiliarios, com sede na
Cidade de Sao Paulo, no Estado de Sdao Paulo, na Alameda
Santos, n° 466, Bairro Cerqueira Cesar, inscrita no CNPJ sob
0 n%62.178.421/0001-64.

Cotas As cotas escriturais, nominativas e de classe Unica,
representativas de fragdes ideais do Patrimdnio Liquido
do Fundo.

Cotistas Os titulares de Cotas do Fundo.




Comunicado de
Encerramento do
Periodo de Exercicio do
Direito de Preferéncia

Significa o comunicado de encerramento do periodo para
exercicio do Direito de Preferéncia, a ser divulgado no 1°
(primeiro) dia util subsequente ao encerramento do Periodo
de Exercicio do Direito de Preferéncia.

Custodiante

A Administradora.

CVM

A Comissdo de Valores Mobiliarios.

Data-Base

Significa a Data base na qual serd verificada a relagao de
Cotistas que poderdao exercer o Direito de Preferéncia,
conforme divulgado no Ato de Aprovacgao da Oferta, qual seja
21 de julho de 2023. A Data-Base equivalente ao 3°
(terceiro) Dia Util contado da data de divulgacdo do
Fato Relevante.
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Data de Inicio do
Periodo de Exercicio do
Direito de Preferéncia

Serd o 6° (sexto) Dia Util subsequente a data de divulgacdo
do Anuncio de Inicio, conforme Cronograma Indicativo da
Oferta, nos termos da Secdo “Informagoes sobre a existéncia
de direito de preferéncia na subscricdo de novas Cotas”,
na pagina 40 deste Prospecto.

Data de Liquidacgao

A data na qual serd realizada uma liquidacdo fisica e
financeira dos Pedidos de Subscricdo celebrados pelos
Investidores que tenham subscrito Cotas da 22 Emissdo.
Esta liquidagdo ocorrera de acordo com as datas previstas no
Cronograma Indicativo da Oferta, nos termos da Secdo
“Cronograma Indicativo”, na pagina 38 deste Prospecto.

Data de Liquidagao do
Direito de Preferéncia

A data da liquidacdo fisica e financeira das Cotas subscritas
durante o Periodo de Exercicio do Direito de Preferéncia, que
corresponde ao dia util subsequente a data de encerramento
do Periodo para Exercicio do Direito de Preferéncia na B3 e a
data de encerramento do Periodo para Exercicio do Direito
de Preferéncia no Escriturador, conforme Cronograma
Indicativo da Oferta, nos termos da Secdo “Informacdes
sobre a existéncia de direito de preferéncia na subscricdo de
novas Cotas”, na pagina 40 deste Prospecto.

DDA

Sistema de Distribuicdo de Ativos, administrado pela B3.

Debéntures
Incentivadas

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

Despesas

Custos da Oferta, incluindo, além da remuneragdo dos
Coordenadores e sem limitagdo, (a) despesas com
impressdes e publicacdes, conforme o caso; (b) despesas
com registro dos documentos relativos a Oferta nos cartoérios
competentes, conforme o caso; (c) custos e despesas gerais
dos assessores juridicos; (d) taxa de registro da Oferta na




CVM; (e) taxas para listagem do Fundo e admissao das Cotas
a negociacdo na B3; (f) despesas com roadshow, reunides e
demais comunicacdes com potenciais Investidores,
necessarias para a implementacao da Oferta; e (g) demais
despesas necessarias a estruturacao do Fundo e a realizacdo
da Oferta, nos termos do Contrato de Distribuigao.

DI Significa a variagdo acumulada das taxas médias didrias dos
DI - Depdsitos Interfinanceiros de um dia, “over extra
grupo”, base 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis,
calculadas e divulgadas diariamente pela B3 no informativo
didrio disponivel em sua pagina na Internet
(http://www.b3.com.br).

Dias Uteis Para os fins da Oferta, qualquer dia exceto (i) sabados,
domingos ou feriados nacionais e (ii) aqueles sem expediente
na B3.
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Direito de Preferéncia |Significa o direito de preferéncia na subscricdo de Cotas
objeto da Oferta pelos atuais Cotistas do Fundo que estejam
em dia com suas obrigacdes para com o Fundo na Data-Base,
a qual é considerada o 3° (terceiro) Dia Util apés o Fato
Relevante, na proporcdo do nimero de cotas do Fundo que
possuirem na Data-Base, conforme aplicacdo do fator de
proporcao equivalente a 3,28745485191.

Encargos do Fundo Todos os custos incorridos pelo Fundo para o seu
funcionamento, conforme estabelecidos no Artigo 19
do Regulamento.

Emissao ou 22 Emissao |A 22 (segunda) Emissao de Cotas do Fundo.

Escriturador A Administradora.

Estudo de Viabilidade O estudo de viabilidade elaborado pelo Gestor para os fins do
Anexo C, da Resolugdo CVM 160. Uma copia do Estudo de
Viabilidade se encontra anexa a este Prospecto.

ESG Environmental, Social and Governance

FI-Infra Fundos de investimento que se enquadrem no artigo 3°,
caput, da Lei 12.431, podendo ou ndo serem administrados
pela Administradora, incluindo, mas nao se limitando a,
o FI- Infra Master II.

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

FI-Infra Master II O RIO BRAVO ESG MASTER II FUNDO INCENTIVADO DE
INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA
CREDITO PRIVADO, inscrito no CNPJ sob o
n® 51.269.654/0001-56.



http://www.b3.com.br/

Fato Relevante

O fato relevante divulgado ao mercado em 18 de julho de 2023,
a respeito da aprovacao da 22 Emissao e da Oferta, nos termos
do Ato de Aprovacao da Oferta.

Fundo

O RIO BRAVO ESG IS FUNDO DE INVESTIMENTO EM
COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO
EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO
PRIVADO, inscrito no CNPJ sob o n® 38.314.962/0001-98.
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Gestor

A RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., sociedade
limitada com sede na Cidade de S3o Paulo, Estado de Sé&o
Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n© 222, Bloco B, 3° andar,
conjunto 32, Vila Olimpia, inscrito no CNPJ] sob o
n° 03.864.607/0001-08, devidamente autorizada pela CVM
para o exercicio profissional de carteiras de valores
mobiliarios, nos termos do Ato Declaratério n® 6.051, de 27
de julho de 2000.

A

«

@

IGP-M

O Indice Geral de Precos do Mercado, calculado e divulgado
pela Fundagao Getulio Vargas.

Participantes Especiais

As instituigdes habilitadas a realizar a distribuicao de valores
mobilidrios, autorizadas a operar no mercado de capitais
brasileiro que aderirem a Oferta por meio da celebracdo do
termo de adesdo ao Contrato de Distribuicdo celebrado com
o Coordenador Lider.

Instituicoes
Participantes da Oferta

O Coordenador Lider, os Coordenadores Contratados e os
Participantes Especiais, quando referidos em conjunto.

Instrugdao CVM 555

A Instrucdao CVM n©° 555, de 17 de dezembro de 2014, que
dispbe a sobre a constituicdo, a administracdo, o
funcionamento e a divulgacdo das informagdes dos fundos
de investimento.

Investidores

O Investidores Institucionais e os Investidores Nao

Institucionais quando referidos em conjunto.

A Oferta é destinada aos Investidores. No ambito da Oferta
ndo serd admitida a aquisicido de Cotas por clubes de
investimento constituidos nos termos da Resolugdo CVM 11
e, tampouco, por regimes proprios de previdéncia social de
que trata a Lei n© 9.717, de 27 de novembro de 1998.

Investidores
Institucionais

Assim entendidos os fundos de investimentos, fundos de
pensdo, entidades administradoras de recursos de terceiros
registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo
BACEN, condominios destinados a aplicagdo em carteira de
valores mobilidrios registrados na CVM e/ou na B3, e outros
investidores institucionais autorizados a adquirir as Cotas,
nos termos da regulamentacdo vigente e aplicavel, assim
como investidores pessoas fisicas ou juridicas que
formalizem documento de aceitacao da Oferta em valor igual
ou superior a R$ 1.000.038,40 (um milhdo e trinta e oito
reais e quarenta centavos), ja considerada a Taxa de
Distribuicdo Primaria, que equivale a quantidade minima, na




Data de Liquidacao, de 10.240 (dez mil e duzentos e
quarenta) Cotas, que aceitem o0s riscos inerentes ao
investimento nas Cotas. No ambito da Oferta ndo sera
admitida a aquisicdao de Cotas por clubes de investimento
constituidos nos termos da Resolucao CVM 11 e, tampouco,
por regimes proprios de previdéncia social de que trata a Lei
n% 9.717, de 27 de novembro de 1998, conforme alterada.

Investidores Nao Assim entendidos os Investidores pessoas fisicas ou juridicas
Institucionais que nao sejam Investidores Institucionais, considerados
investidores individuais e que aceitem os riscos inerentes ao
investimento nas Cotas, e que formalizem um ou mais
Pedidos de Subscricdo durante o Periodo de Subscricdo, junto
a uma unica Instituicdo Participante da Oferta, em valor
agregado igual ou inferior a R$ 999.940,74 (novecentos e
noventa e nove mil, novecentos e quarenta reais e setenta e
quatro centavos), jd considerada a Taxa de Distribuicdo
Primaria, que equivale a quantidade maxima, na Data de
Liquidacdo, de 10.239 (dez mil e duzentos e trinta e nove)
Cotas, que aceitem os riscos inerentes ao investimento
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nas Cotas.
Investidores Significa os investidores profissionais, conforme definidos no
Profissionais artigo 11 da Resolugao CVM 30.
Investidores Significa os investidores qualificados, conforme definidos no
Qualificados artigo 12 da Resolugao CVM 30.
Investimentos Significam os investimentos temporarios em cotas de fundos
Temporarios de investimento ou titulos de renda fixa, publicos ou

privados, com liquidez compativel com as necessidades do
Fundo, feitos durante o Periodo de Distribuigdo.

IPCA/IBGE fndice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo - IPCA,
calculado e divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica — IBGE.

IOF/Titulos O Imposto sobre OperacGes relativas a Titulos ou Valores
Mobiliarios.
IOF/Cambio O Imposto sobre Operagoes de Crédito, CAmbio e Seguro, ou

relativas a Titulos ou Valores Mobilidrios, que incide sobre
operacgoes relativas a cambio.

IR O Imposto de Renda.

Justa Causa Entende-se por “Justa Causa” a pratica ou constatacdo dos
seguintes atos ou situagbes: (i) comprovada culpa, dolo, ma-
fé, fraude ou desvio de conduta e/ou fungdo no desempenho
de suas respectivas fungoes, deveres ou no cumprimento de
obrigagdes nos termos do Regulamento, conforme decisdo
final proferida por tribunal arbitral competente ou decisao
judicial transitada em julgado; (ii) comprovada violagao
material de suas obrigagbes nos termos da legislagdo e
regulamentagdo aplicaveis da CVM, conforme decisdo do




Colegiado da CVM, confirmada por decisdo judicial transitada
em julgado; (iii) descredenciamento pela CVM como gestor
de carteira de valores mobiliarios; (iv) caso tenham sua
faléncia, intervencao ou recuperagao judicial ou extrajudicial
solicitada, decretada ou diferida; ou (v) caso atuem em
desacordo com a Lei Anticorrupgao. A substituicdo do Gestor
sem Justa Causa estd sujeita a deliberacdo da maioria das
cotas de titularidade dos Cotistas presentes, desde que essa
maioria represente, no minimo, 90% (noventa por cento) das
cotas em circulacdo, e a caracterizacao de “Justa Causa”
pode estar sujeita a procedimentos judiciais. Para
informacOes adicionais, veja a secao “Fatores de Risco”, em
especial o fator de risco “Caracterizacao de Justa Causa”, na
pagina 27 deste Prospecto.

Lei Anticorrupcao A Lein©12.846, de 1° de agosto de 2013, conforme alterada,
que dispdes sobre a responsabilizacdo administrativa e civil
de pessoas juridicas pela pratica de atos contra a
administracdo publica, nacional ou estrangeira, e da
outras providéncias.
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Lei n°© 6.404/76 A Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme
alterada, que disp0e sobre as sociedades por agoes.

Lei n© 8.245/91 A Lei n© 8.245, de 18 de outubro de 1991, conforme alterada,
que dispde sobre as locacdes dos imdveis urbanos e os
procedimentos a elas pertinentes.

Lei n© 8.668/93 A Lei n°© 8.668, de 25 de junho de 1993, conforme alterada,
que dispde sobre a constituicdo e o regime tributario dos
Fundos de Investimento Imobilidrio e da outras providéncias.

Lei n© 9.779/99 A Lein®9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada,
que, entre outras disposicdes, altera a legislacdo do IR,
relativamente a tributacao dos Fundos de
Investimento Imobiliario.

Valor Minimo da O montante minimo de 153.594 (cento e cinquenta e trés mil
Emissao e quinhentos e noventa e quatro) Cotas, equivalente a R$
14.999.990,04 (catorze milhdes, novecentos e noventa e
nove mil, novecentos e noventa reais e quatro centavos), ja
considerada a Taxa de Distribuicdo Primaria.

Valor Inicial da O montante de até 1.023.960 (um milhdo e vinte e trés mil
Emissao e novecentos e sessenta) Cotas, totalizando o montante de
até R$ 99.999.933,60 (noventa e nove milhdes, novecentos
e noventa e nove mil, novecentos e trinta e trés reais e
sessenta centavos), ja considerada a Taxa de
Distribuicdo Primaria.

Oferta ou Oferta A oferta publica de distribuicdo de Cotas da 22 Emissdo do
Pablica Fundo, a ser realizada sob o rito de registro automatico
previsto no inciso VII, “c” do artigo 26 da Resolugdo CVM
160. Ressalvadas as referéncias expressas a Oferta N&o
Institucional e a Oferta Institucional, todas as referéncias a
Oferta neste Prospecto devem ser entendidas como
referéncias a Oferta Nao Institucional e a Oferta Institucional,
em conjunto e indistintamente.




Oferta Institucional A Oferta destinada exclusivamente a Investidores
Institucionais.

Oferta Nao A Oferta destinada exclusivamente a Investidores
Institucional Nao Institucionais.
Outros Ativos Os outros ativos financeiros, nos termos da politica de

investimento descrita no Regulamento e neste Prospecto.

Partes Relacionadas Serdao consideradas partes relacionadas de uma pessoa
qualquer uma das seguintes pessoas: (i) a sociedade
controladora ou sob controle comum da pessoa, de seus
administradores e acionistas, conforme o caso; (ii) a
sociedade cujos administradores, no todo ou em parte,
sejam 0s mesmos da pessoa, com excegdo dos cargos
exercidos em Orgdos colegiados previstos no estatuto ou
regimento interno da pessoa, desde que seus titulares nao
exercam fungdes executivas, ouvida previamente a CVM; e
(iii) parentes até segundo grau das pessoas naturais
referidas nas alineas acima.
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Patrimonio Liquido Soma do disponivel, mais o valor da carteira, mais os valores
a receber, menos as exigibilidades.

Pedido de Subscricao Significa cada formulario especifico firmado por Investidores,
inclusive por aqueles que sejam considerados Pessoas
Vinculadas, durante o Periodo de Subscricdo, celebrado em
carater irrevogavel e irretratavel, exceto nas circunstancias
ali previstas, referente a intencdo de subscricdo de Cotas no
ambito da Oferta.

Periodo de Distribuicdo |A Oferta terd inicio na data de divulgacdo do Anudncio de
Inicio, em conformidade com o previsto no artigo 59, § 3° da
Resolucdo CVM 160. A distribuicdo das Cotas da Oferta sera
encerrada na data de divulgagcdo do AnuUncio de
Encerramento, a qual devera ocorrer tao logo o Coordenador
Lider verifique: (i) o encerramento do prazo de 180 (cento e
oitenta) dias contados da divulgagdo do Anuncio de Inicio;
ou (ii) na hipdtese de colocagao do Valor Minimo da Emissao,
a critério da Administradora e em comum acordo com o
Gestor e com os Coordenadores.

Periodo para Exercicio |Periodo compreendido entre 26 de julho de 2023, inclusive,
do Direito de e 15 de agosto de 2023, inclusive, para o exercicio do Direito
Preferéncia de Preferéncia.

Periodo de Subscrigdo |Periodo que se inicia em 17 de agosto de 2023 (inclusive) e
encerra em 11 de setembro de 2023 (inclusive).

Pessoas Vinculadas Significam os investidores, que sejam considerados pessoas
vinculadas, nos termos da Resolugao CVM 160 e do artigo
29, inciso XII, da Resolugao da CVM n© 35, de 26 de maio de
2021, qualquer das seguintes pessoas: (i) controladores,
administradores, funcionarios, operadores e demais
prepostos dos Participantes Especiais, da Administradora, do




Fundo ou do Gestor; (ii) agentes autbnomos que prestem
servicos as Instituicdes Participantes da Oferta, a
Administradora, ao Fundo ou ao Gestor; (iii) demais
profissionais que mantenham, com as Instituicdes
Participantes da Oferta (desde que diretamente envolvidos
na Oferta), a Administradora, o Fundo ou o Gestor, contrato
de prestacdo de servicos diretamente relacionados a
atividade de intermediacdo ou de suporte operacional;
(iv) pessoas naturais que sejam, direta ou indiretamente,
controladoras ou participem do controle societario das
Instituicbes Participantes da Oferta, Administradora, do
Fundo ou do Gestor; (v) sociedades controladas, direta ou
indiretamente, pelas Instituicdes Participantes da Oferta,
pela Administradora, pelo Fundo, ou pelo Gestor, ou por
pessoas a eles vinculadas; e (vi) conjuge ou companheiro e
filhos menores das pessoas mencionadas nas alineas “i” a
“iv” anteriores.

) RIO BRAVO

( ) Politica de A politica de investimento do Fundo, conforme descrita no
v Investimento Capitulo III do Regulamento.
Preco de Emissao O preco de cada Cota do Fundo, objeto da 22 Emissdo, de

R$ 93,71 (noventa e trés reais e setenta e um centavos),
sem considerar a Taxa de Distribuicdo Primaria.

Preco Efetivo por Cota |O preco a ser pago pelo Investidor quando da subscricdo e
integralizacao das Cotas equivalente ao Preco de Emissao,
acrescido da Taxa de Distribuigdo Primaria.

Procedimento de E o procedimento de coleta de ordens de investimento no
Alocacao ambito da Oferta conduzido pelo Coordenador Lider e pelos
Coordenadores Contratados, posteriormente ao registro da
Oferta pela CVM e a divulgacdo do Anuncio de Inicio, para
verificagdo, junto aos Investidores, inclusive Pessoas
Vinculadas, da demanda pelas Cotas, considerando os
Pedidos de Subscricdo e as ordens de investimento, do
atingimento do Valor Minimo da Emissao.

Prospecto Este Prospecto da Distribuicdo Publica Primaria da 22
Emissdo do RIO BRAVO ESG IS FUNDO
DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS
INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM
INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO.

Publico-Alvo A Oferta é destinada ao publico investidor em geral.
No ambito da Oferta ndo sera admitida a aquisicéo de Cotas
por clubes de investimento constituidos nos termos da
Resolugdo CVM 11 e, tampouco, por regimes proprios de
previdéncia social de que trata a Lei n® 9.717, de 27 de
novembro de 1998.

Recibo de Subscrigao Significa o recibo das Cotas, correspondente a quantidade de
Cotas adquirida pelo Cotista, a ser recebido pelos Cotistas
que exercerem o Direito de Preferéncia e subscreverem
as Cotas.




Regime de Distribuicao | O regime de distribuicao da Oferta descrito na Secao “Regime
de Distribuigdo”, na pagina 48 deste Prospecto.

Regulamento O Regulamento do Fundo, conforme Anexo A ao
presente Prospecto.

Resolugao CVM 11 A Resolugao CVM n° 11, de 18 de novembro de 2020, que
dispde sobre a constituicdo, a administracdo, o
funcionamento, a divulgacdo de informacdbes e a distribuicdo
de cotas dos clubes de investimento.

Resolugao CVM 21 A Resolugdo CVM n° 21, de 25 de fevereiro de 2021, que
dispGe sobre o exercicio profissional de administracao de
carteiras de valores mobiliarios.

Resolugcao CVM 27 A Resolucao CVM n° 27, de 8 de abril de 2021, que dispde
sobre a dispensa da apresentacdo de documento de
aceitacdo em ofertas publicas de distribuicdo de valores
mobiliarios liquidadas por meio de sistema administrador por
entidade administradora de mercados organizados de
valores mobilidrios, dispdée sobre a apresentacdo de
documento de aceitacdo no ambito de ofertas publicas.
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Resolugao CVM 30 A Resolugdo CVM n© 30, de 11 de maio de 2021, que dispde
sobre o dever de verificacdao da adequacao dos produtos,
servicos e operagoes ao perfil do cliente.

Resolugao CVM 35 A Resolucdo CVM n° 35, de 26 de maio de 2021, que
estabelece normas e procedimentos a serem observados na
intermediacdo de operacgdes realizadas com valores
mobiliarios em mercados regulamentados de
valores mobiliarios.

Resolugcao CVM 160 A Resolugdo 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.

RFB A Receita Federal do Brasil.

Rio Bravo DTVM RIO BRAVO INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., sociedade
limitada com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de S3o
Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n°® 222, Bloco B, 3° andar,
conjunto 32, Vila Olimpia, inscrita no CNP]J sob o
n% 72.600.026/0001-81, na qualidade de instituicao
integrante do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios.

Warren WARREN CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS
E CAMBIO LTDA., instituicao financeira, com sede na cidade
de Porto Alegre, estado do Rio Grande do Sul, a Avenida
Osvaldo Aranha, n® 720, Conjunto 201, Bom Fim, CEP
90.035-191, inscrita no CNPJ sob o n® 92.875.780/0001-31
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Sitawi Significa a Sitawi Financas do Bem, Koan Finangas
Sustentaveis Ltda, inscrita no CNPJ sob 0]
n° 09.212.050/0001-07, consultoria especializada no
desenvolvimento de solugbes financeiras para impacto social
e na analise de performance socioambiental de empresas e
instituicdes financeiras, contratada pelo Gestor para o
desenvolvimento de um Sistema de Administracao de Riscos
Ambientais e Sociais (SARAS) proprietario.

Taxa de Distribuicao Taxa devida pelos Investidores, quando da integralizagdo das
Primaria Cotas, adicionalmente ao Preco de Emissao, no valor de
R$ 3,95 (trés reais e noventa e cinco centavos) por Cota
efetivamente integralizada, ou seja, a 4,22% (quatro por
cento e vinte e dois centésimos por cento) do Preco de
Emissdo, na Data de Liquidacdo, conforme descrito na secao
“Outras Caracteristicas da Oferta”, sob o titulo “Taxa de
Distribuicao Primaria”, na pagina 64 do presente Prospecto.

) RIO BRAVO

Q

Termo de Adesao ao Termo de adesdo ao Contrato de Distribuicdo celebrado pelos
Contrato de Participantes Especiais, o qual regulara a participacdao dos
Distribuicao Participantes  Especiais na colocacdo das Cotas

aos Investidores.

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

Breve Descricao da Oferta

As Cotas da 22 Emissdo do Fundo serdo objeto de distribuicdo publica, sob o rito de registro
automatico de distribuicdo previsto inciso VII, “c” do artigo 26 da Resolugao CVM 160, e
sera conduzida de acordo com os termos e condicdes do Regulamento, do Contrato de
Distribuicdo, observadas a Resolugao CVM 160, a Instrugdao CVM 555.

A Oferta sera coordenada pelo Coordenador Lider e pelos Coordenadores Contratados, em
regime de melhores esforgos de colocacdo, nos termos e condicdes firmados no Contrato
de Distribuicdo. Para maiores informacdes, sugere-se a leitura da Secao 10
deste Prospecto.

A Oferta foi aprovada por meio do Ato de Aprovacgao da Oferta, cujos termos e condigdes
podem ser verificados no Anexo B, na pagina 139 deste Prospecto. A aprovacgdo da 22
Emissdao e da Oferta, nos termos do Ato de Aprovacdo da Oferta, foi objeto do Fato
Relevante divulgado ao mercado em 18 de julho de 2023. O Ato de Aprovacao da Oferta e
o Fato Relevante podem ser acessados por meio do http://www.cvm.gov.br (neste
website, na parte esquerda da tela, clicar em “Regulados”; clicar em “Regulados CVM
(sobre e dados enviados a CVM)”; clicar em “Fundos de Investimento” e “Fundos
Registrados”; digitar o nome do Fundo no primeiro campo disponivel “RIO BRAVO ESG IS
FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM
INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO”; clicar no link do nome do Fundo;
acessar o sistema Fundos.Net e, entdo, localizar o documento desejado).

C>)
<
14
m
O
14
O

Q

A Oferta foi automaticamente registrada na CVM sob o n® CVM/SRE/AUT/FIN/PR1/2023/003,
em 19 de julho de 2023, na forma e nos termos da Lei n® 6.385/76, da Resolucao CVM 160,
da Instrucdo CVM 555, e das demais leis, regulamentagoes e disposicoes legais aplicaveis ora
vigentes. Adicionalmente, a Oferta sera registrada na ANBIMA, em atendimento ao disposto no
“Codigo ANBIMA de Administracao de Recursos de Terceiros” vigente a partir de 03 de janeiro
de 2022.

Apresentacao da classe ou subclasse de cotas, conforme o caso, com as
informacgoes que a Administradora deseja destacar em relagcdao aquelas contidas
no regulamento

As Cotas da 22 Emissao corresponderdo a fracbes ideais do patrimo6nio do Fundo, serdo
escriturais e nominativas e conferirdo os mesmos direitos e obrigacdes, inclusive direitos
de voto, conforme descritos no Regulamento e neste Prospecto. Todas as Cotas terdo igual
prioridade na distribuicdo de rendimentos, na amortizagao extraordinaria e no resgate.

Observado o disposto abaixo, as Cotas colocadas no ambito da Oferta fardo jus aos
rendimentos relativos ao exercicio social em que forem integralizadas, calculados pro rata
temporis a partir da data de sua integralizacdo, somente no que se refere a distribuigdo de
rendimentos do més em que forem subscritas e integralizadas, participando integralmente
dos rendimentos distribuidos nos meses subsequentes. Conforme descrito nos documentos
da Oferta, o recibo da Cota somente se converterd em tal nova Cota apds a obtengdo de
autorizacao da B3. Tal recibo é correspondente a quantidade de Cotas por ele adquirida, e
se convertera em Cota depois de, cumulativamente, serem divulgados o Anuncio de
Encerramento e formulario de liberagdo de negociagdao das Cotas na B3, quando as Cotas
passardo a ser livremente negociadas na B3. Dessa forma, a primeira distribuicdo de
rendimentos sera distinta para as Cotas integralizadas no @mbito da Oferta. A partir dessa
distribuigdo, todas as Cotas em circulacdo se tornardo fungiveis e terdo os mesmos direitos
das demais Cotas do Fundo. Os rendimentos do Fundo serdo distribuidos aos Cotistas de
acordo com as contas de depodsito mantidas pelo Escriturador. Fardo jus a distribuicdo
mensal dos resultados somente os Cotistas que estiverem adimplentes com suas
obrigacdes de integralizacao das Cotas quando da divulgagcao do valor de rendimento a
ser distribuido.

12



http://www.cvm.gov.br/

Identificacdo do publico-alvo

A Oferta é destinada ao publico investidor em geral, compreendendo os Investidores
Institucionais e os Investidores Nao Institucionais, que se enquadrem no publico-alvo do
Fundo descrito no Regulamento.

No ambito da Oferta nao serd admitida a aquisicdo de Cotas por clubes de investimento
constituidos nos termos do artigo 1° da Resolugdao da CVM 11 e, tampouco, por regimes
proprios de previdéncia social de que trata a Lei n® 9.717, de 27 de novembro de 1998,
conforme alterada.

Adicionalmente, os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderdo participar da
Oferta, sem qualquer limitagdo em relacao ao valor total da Oferta, observado, no entanto,
que caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) das Cotas do Valor
Inicial da Emissdao, os Pedidos de Subscricao e ordens de investimento das Pessoas
Vinculadas serdao automaticamente cancelados, nos termos do artigo 56 da Resolugao CVM
160, observado que a vedacao ndo sera aplicavel (i) as instituicdes financeiras contratadas
como formadores de mercado, se contratadas; (ii) aos gestores de recursos e demais
entidades ou individuos sujeitos a regulamentagdo que exija a aplicagdo minima de
recursos em fundos de investimento para fins da realizacdo de investimentos por
determinado tipo de investidor, exclusivamente até o montante necessario para que a
respectiva regra de aplicagdo minima de recursos seja observada; e (iii) caso, na auséncia
de colocacdo para as Pessoas Vinculadas, a demanda remanescente seja inferior a
quantidade de valores mobiliarios inicialmente ofertada.
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Indicacao sobre a admissdo a negociacdo em mercados organizados

As Cotas da 22 Emissdo ofertadas serdo depositadas para: (i) distribuicdo e liquidagdo no
mercado primario, por meio do DDA; e (ii) negociacao e liquidacdo no mercado secundario
no “PUMA Trading System”, por meio do mercado de bolsa; ambos administrados e
operacionalizados pela B3, sendo a custddia das Cotas realizadas pela B3.

O Escriturador sera responsavel pela custédia das Cotas que ndo estiverem depositadas
na B3.

Durante a colocacdao das Cotas objeto da Oferta, o Cotista que exercer seu Direito de
Preferéncia, durante o Periodo de Exercicio do Direito de Preferéncia e o Investidor que
subscrever a Cota recebera, quando realizada a respectiva liquidacdo, recibo de Cota que,
até obtencdo de autorizacdo da B3, ndao serd negociavel. Conforme descrito nos
documentos da Oferta, o recibo da Cota somente se converterd em tal Cota apds a
obtencdo de autorizacdo da B3. Tal recibo é correspondente a quantidade de Cotas por ele
adquirida, e se converterd em Cota depois de, cumulativamente, serem divulgados o
Anuncio de Encerramento e formulario de liberacdo de negociacdo das Cotas na B3, quando
as Cotas passarao a ser livremente negociadas na B3.

As Instituicbes Participantes da Oferta serdo responsaveis pela transmissdo a B3 e ao
Coordenador Lider, conforme o caso, das ordens acolhidas no ambito das ordens de
investimento e dos Pedidos de Subscricdo. As Instituicdes Participantes da Oferta somente
atenderdo aos Pedidos de Subscricao feitos por Investidores titulares de conta nelas
abertas ou mantidas pelo respectivo Investidor.

Valor nominal unitario de cada cota e custo unitario de distribuicdo

O valor nominal unitario de cada Cota da 22 Emissdo é de R$ 93,71 (noventa e trés reais
e setenta e um centavos), sem considerar a Taxa de Distribuigdo Primaria, equivalente a
R$ 3,95 (trés reais e noventa e cinco centavos) por Cota.

Valor total da Oferta e valor minimo da oferta

A Oferta consiste na oferta publica de distribuicdo primaria da segunda emissdo de Cotas
do Fundo, de, inicialmente, até 1.023.960 (um milhdo e vinte e trés mil e novecentos e
sessenta) Cotas, totalizando o montante de R$ 99.999.933,60 (nhoventa e nove milhdes,
novecentos e noventa e nove mil, novecentos e trinta e trés reais e sessenta centavos), ja
considerada a Taxa de Distribuigdo Primaria.
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N&o haverd a emissao de lote adicional de Cotas.

Nao sera outorgada pelo Fundo ao Coordenador Lider a opgdo de distribuicdo de lote
suplementar para fins de estabilizagdo do preco das novas Cotas, nos termos do artigo 51
da Resolugao CVM 160.

Sera admitida a distribuicao parcial das Cotas, nos termos do artigo 74 da Resolucdo CVM
160, desde que atingido Valor Minimo da Emissao, ou seja, 153.594 (cento e cinquenta e
trés mil e quinhentos e noventa e quatro) Cotas, equivalente a R$ 14.999.990,04 (catorze
milhdes, novecentos e noventa e nove mil, novecentos e noventa reais e quatro centavos),
ja considerada a Taxa de Distribuicdo Primaria. Caso o Valor Minimo da Emissdao nao seja
atingido, a Oferta sera cancelada.

Quantidade de Cotas a serem Ofertadas

Serdo ofertadas inicialmente até 1.023.960 (um milhdo e vinte e trés mil e novecentos e
sessenta) Cotas.
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3. DESTINACAO DE RECURSOS

Destinacao de Recursos

Os recursos liquidos provenientes da Oferta, apds a deducdo dos custos e Despesas da
Oferta, conforme o caso, serdo destinados, preponderantemente, a subscricdo ou a
aquisicao (a) de Cotas de FI-Infra, incluindo, mas ndo se limitando a, Cotas do FI-Infra
Master II; e (b) de outros ativos financeiros, nos termos da politica de investimento
descrita no Regulamento e neste Prospecto. O Fundo observarda os prazos de
enquadramento da sua carteira a Alocacdo Minima, nos termos do Regulamento,
observadas as disposicdes do artigo 3° da Lei 12.431. Para maiores informacdes,
recomenda-se a leitura da secdao “Outros Documentos e Informacdes - Politica de
Investimento, Composicdo e Diversificacdo da Carteira”, na pagina 72 deste Prospecto.

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

NAO OBSTANTE O EXPOSTO ACIMA, NA DATA DESTE PROSPECTO, O FUNDO NAO
POSSUI ATIVOS PRE-DETERMINADOS PARA A AQUISICAO COM OS RECURSOS
DECORRENTES DA OFERTA, E NAO HA GARANTIA DE QUE O GESTOR CONSEGUIRA
DESTINAR OS RECURSOS ORIUNDOS DA OFERTA DE FORMA PREVISTA NO
ESTUDO DE VIABILIDADE.

QUALQUER RENTABILIDADE ESPERADA PREVISTA NAO REPRESENTA E NEM DEVE
SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO
PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA MINIMA OU
GARANTIDA AOS INVESTIDORES. NA DATA DESTE PROSPECTO, O FUNDO NAO
CELEBROU QUALQUER INSTRUMENTO VINCULANTE QUE LHE GARANTA O
DIREITO A AQUISICAO DE QUAISQUER ATIVOS PRE-DETERMINADOS COM A
UTILIZACAO DE RECURSOS DECORRENTES DA OFERTA, DE MODO QUE A
DESTINACAO DE RECURSOS ORA DESCRITA E ESTIMADA, NAO CONFIGURANDO
QUALQUER COMPROMISSO DO FUNDO, DA ADMINISTRADORA OU DO GESTOR EM
RELACAO A EFETIVA APLICACAO DOS RECURSOS OBTIDOS NO AMBITO DA
OFERTA, CUJA CONCRETIZACAO DEPENDERA, DENTRE OUTROS FATORES, DA
EXISTENCIA DE ATIVOS DISPONIVEIS PARA INVESTIMENTO PELO FUNDO. ALEM
DISSO, POR DEVER DE CONFIDENCIALIDADE, NAO SERAO DIVULGADOS
MAIORES DETALHES.

) RIO BRAVO
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Em caso de distribuicdo parcial, nos termos do artigo 73 da Resolucdo CVM 160, das Cotas
da 2@ Emissdo e desde que atingido o Valor Minimo da Emisséo, os recursos captados serdo
aplicados em conformidade com o disposto nesta Secdo. NAO HAVERA FONTES
ALTERNATIVAS DE CAPTAGCAO, EM CASO DE DISTRIBUICAO PARCIAL.

NO CASO DE DISTRIBUICAQ PARCIAL, O GESTOR PODE,RA DEFINIR A ORDEM DE
PRIORIDADE DE DESTINACAO DE FORMA DISCRICIONARIA.
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4. 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 informagdes disponiveis neste Prospecto e no
Regulamento, inclusive, mas ndo se limitando a, aquelas relativas ao Fundo, a Politica de
Investimento, a composicao da carteira e aos Fatores de Risco descritos nesta secdo, aos
guais o Fundo e os Investidores estdo sujeitos.

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os Cotistas
devem estar cientes dos riscos a que estardo sujeitos os investimentos e aplicagbes do
Fundo, conforme descritos abaixo, ndao havendo, garantias, portanto, de que o capital
efetivamente integralizado sera remunerado conforme expectativa dos Cotistas.

Os investimentos do Fundo estdao, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do
mercado em geral, risco de crédito, risco sistémico, condicdes adversas de liquidez e
negociacdo atipica nos mercados de atuacdao e, mesmo que a Administradora e o Gestor
mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de
completa eliminagao da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.
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AS APLICAGOES REALIZADAS NO FUNDO NAO CONTAM COM GARANTIA DA
ADMINISTRADORA, DO GESTOR, DO COORDENADOR LIDER, DOS
COORDENADORES CONTRATADOS, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU
DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC. NAO EXISTE QUALQUER
PROMESSA DO FUNDO, DA ADMINISTRADORA, DO GESTOR, DO COORDENADOR
LIDER OU DOS COORDENADORES CONTRATADOS, ACERCA DA RENTABILIDADE
DAS APLICACOES DOS RECURSOS DO FUNDO.

A seguir encontram-se descritos o0s principais riscos inerentes ao Fundo, em ordem
decrescente, de acordo com o fator de materialidade conforme uma escala qualitativa de
risco, nos termos do artigo 19, §4°, da Resolucdo CVM 160, os quais ndo sdo os Unicos
ao0s quais estdo sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os negdcios,
situacao financeira ou resultados do Fundo podem ser adversa e materialmente afetados
por quaisquer desses riscos, sem prejuizo de riscos adicionais que ndo seja atualmente de
conhecimento da Administradora ou do Gestor, ou que sejam julgados de pequena
relevancia neste momento.

RECOMENDA-SE AOS INVESTIDORES INTERESSADOS QUE CONTATEM SEUS
CONSULTORES JURIDICOS E FINANCEIROS ANTES DE INVESTIR NAS COTAS.

Flutuacao de Precos dos Ativos e das Cotas do Fundo

Os precos e a rentabilidade das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros
integrantes da carteira do Fundo, assim como das cotas do Fundo, estdo sujeitos a
oscilacdes e podem flutuar em razao de diversos fatores de mercado, tais como variacao
da liquidez e alteragdes nas politicas de crédito, econdmica e fiscal, noticias econdmicas e
politicas, tanto no Brasil como no exterior, podendo ainda responder a noticias especificas
a respeito dos respectivos emissores, devedores ou contrapartes, bem como em razao de
alteragdes na regulamentacdo sobre a precificacao dos referidos ativos. Essa oscilagdao dos
precos podera fazer com que parte ou a totalidade das Cotas de FI-Infra e dos demais
ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo, ou das cotas do Fundo, seja avaliada
por valores inferiores aos de sua emissao ou contabilizagao inicial.

Escala Qualitativa de Risco: Maior

Fatores Macroeconémicos

Como o Fundo aplica os seus recursos preponderantemente nas Cotas de FI-Infra, o
mesmo depende, indiretamente, da solvéncia dos emissores e, conforme o caso,

garantidores dos Ativos Incentivados que compdem as carteiras dos FI-Infra para realizar
a amortizacdo e o resgate das cotas do Fundo. A solvéncia dos emissores e, conforme
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o caso, dos garantidores dos Ativos Incentivados, pode ser afetada por fatores
macroeconOmicos, tais como elevacao das taxas de juros, aumento da inflagdo e baixos
indices de crescimento econ6mico. Na ocorréncia de um ou mais desses eventos, podera
haver o aumento do inadimplemento dos Ativos Incentivados, afetando negativamente
os resultados dos FI-Infra e, consequentemente, do Fundo e provocando perdas
patrimoniais aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Efeitos de Eventos de Natureza Econémica, Politica e Financeira

O Fundo, os FI-Infra e os Ativos Incentivados integrantes das suas carteiras, as Cotas de
FI- nfra e os demais ativos financeiros que compdem a carteira do Fundo estdo sujeitos aos
efeitos de eventos de carater econ6mico, politico e/ou financeiro, ocorridos no Brasil ou no
exterior. O Governo Federal do Brasil intervém frequentemente nas politicas monetaria,
fiscal e cambial e, consequentemente, também na economia do pais. As medidas que podem
vir a ser adotadas pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflagao
compreendem controle de salarios e precos, desvalorizacdo cambial, controle de capitais,
limitacGes no comércio exterior, alteracées nas taxas de juros, entre outros. Tais medidas,
bem como a especulacdo sobre eventuais atos futuros do Governo Federal, poderdo gerar
incertezas sobre a economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais
nacional, afetando adversamente, por exemplo, o pagamento e o valor de mercado das
Cotas de FI-Infra e, por consequéncia, o Fundo e os Cotistas.
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Escala Qualitativa de Risco: Maior

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Insuficiéncia das Garantias dos Ativos Incentivados

Os Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos FI-Infra podem contar com garantias
reais e/ou fidejussorias, prestadas pelos respectivos emissores ou por terceiros. Havendo
o inadimplemento dos Ativos Incentivados, os emissores e o0s eventuais terceiros
garantidores de tais Ativos Incentivados serdo executados extrajudicialmente ou
judicialmente. Dependendo da garantia prestada, é possivel, entre outros, que (1) o bem
dado em garantia nao seja encontrado; (2) o preco obtido com a sua venda seja
insuficiente para o pagamento das obrigacdes garantidas aos FI-Infra; (3) a execugao da
garantia seja morosa; ou, ainda, (4) os FI-Infra ndo consigam executa-la. Nesses casos, o
patrimonio dos FI-Infra sera afetado negativamente e, por consequéncia, o patriménio e a
rentabilidade do Fundo também serdo impactados.

) RIO BRAVO

Q

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Descasamento de Taxas — Rentabilidade dos Ativos Inferior a Rentabilidade Alvo

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Precificacdo dos Ativos

As Cotas de FI-Infra e os demais ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo serao
avaliados de acordo com os critérios e o0s procedimentos estabelecidos pela
regulamentacdo em vigor. Referidos pardmetros, tais como o de marcacdo a mercado
(mark-to-market), poderdao causar variacdes nos valores dos referidos ativos, podendo
resultar em reducao do valor das cotas do Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Fatos Extraordindrios e Imprevisiveis

A ocorréncia de fatos extraordinarios e imprevisiveis, no Brasil ou no exterior, incluindo
eventos que modifiquem a ordem econbémica, politica ou financeira atual e influenciem,
de forma relevante, os mercados em nivel nacional ou internacional, como crises, guerras,
incluindo a Guerra recentemente deflagrada entre Russia e Ucrania, desastres naturais,
catastrofes, epidemias ou pandemias, pode ocasionar a desaceleracao da economia, a
diminuicdao dos investimentos e a inutilizacdo ou, mesmo, redugao da populagdo
economicamente ativa. Em qualquer desses cenarios, poderd haver (1) o aumento da
inadimpléncia dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados,
afetando negativamente os resultados dos respectivos FI-Infra e, consequentemente, do
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Fundo; e/ou (2) a diminuicao da liquidez das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do Fundo, bem como das cotas do Fundo, provocando
perdas patrimoniais aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Desenquadramento do Fundo

O Fundo deve investir parcela preponderante dos seus recursos na subscricao das Cotas
de FI-Infra, nos termos do artigo 3°, §1°, da Lei n® 12.431. Na sua atual vigéncia, tal lei
dispGe que, em até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data de Liquidagdo, o Fundo
devera alocar, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimoénio liquido em
Cotas de FI-Infra. Os FI-Infra, por sua vez, respeitados os prazos estabelecidos no artigo
39 da Lei n® 12.431, deverao investir, pelo menos, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu
patrimonio liquido em Ativos Incentivados. Nos termos do artigo 3° da Lei n® 12.431, os
Cotistas somente terdo tratamento tributario diferenciado, se forem respeitadas as
condicoes |& estabelecidas, notadamente a Alocacdao Minima. O ndo atendimento pelo
Fundo de qualquer das condigdes dispostas no artigo 3° da Lei n°® 12.431 implicara a perda,
pelos Cotistas, do tratamento tributario diferenciado |a previsto, podendo levar, ainda, a
liquidacdo ou a transformacao do Fundo em outra modalidade de fundo de investimento
ou de fundo de investimento em cota de fundo de investimento, no que couber.
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Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de perda do beneficio tributario

O nao atendimento pelo Fundo de qualquer das condicdes dispostas pela legislagao
aplicavel implica em sua liquidacdo ou transformacao em outra modalidade de fundo de
investimento ou fundo de investimento em cota de fundo de investimento, nos termos do
artigo 39, paragrafo terceiro, da Lei 12.431. Nesta hipdtese, aplicar-se-do as regras
tributarias previstas no Artigo 3°, paragrafo sexto, da Lei 12.431. Adicionalmente, eventos
de pré-pagamento ou amortizacdo extraordinaria dos Ativos Incentivados, podem
acarretar o descumprimento dos critérios de concentragdo previstos na regulamentacdo
aplicavel para composicdo da carteira de investimentos do Fundo e, consequentemente,
podera haver dificuldades na identificacdo, pelo Gestor, de Ativos Incentivados que
estejam de acordo com a politica de investimento do Fundo. Ainda, o ato do Poder
Executivo federal que caracterizar projeto de infraestrutura desenvolvido por emissor de
Ativos Incentivados como um projeto prioritario para fins da Lei 12.431 e de seu decreto
regulamentador pode vir a ser declarado nulo ou anulado, o que poderd acarretar o
desenquadramento do Fundo para fins do beneficio tributario previsto na Lei 12.431.
Ndo caberad qualquer responsabilidade do Gestor e/ou Administrador pela perda do
tratamento tributario favoravel previsto no Artigo 44 e seguintes do Regulamento.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Alteracao do Regime Tributario

Eventuais alteragdes na legislagdo tributdria eliminando beneficios, elevando ou criando
aliquotas ou novos tributos, ou, ainda, modificagdes na interpretacdo da legislagdo
tributaria por parte dos tribunais e/ou das autoridades fiscais, notadamente com relagdo a
Lei n® 12.431, poderdo afetar negativamente (a) os resultados do Fundo, causando
prejuizos aos Cotistas; e/ou (b) os rendimentos e os ganhos eventualmente auferidos pelos
Cotistas, quando da amortizagdo, do resgate ou da alienacdo das suas Cotas. Ndo é
possivel garantir que o disposto na Lei 12.431 e/ou outros normativos aplicaveis ao Fundo
ndo sera alterado, questionado, extinto ou substituido por disposicdes mais restritivas, o
gue poderd afetar ou comprometer o tratamento tributario diferenciado previsto na
Lei 12.431.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
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Alteracao da Legislacdao Aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo,
incluindo, sem limitagdo leis tributarias, esta sujeita a alteragbes. Tais alteracbes podem
ocorrer, inclusive, em carater transitério ou permanente, em decorréncia de fatos
extraordinarios e imprevisiveis, no Brasil ou no exterior, tais como os efeitos da crise
sanitaria, social e econdmica decorrente da pandemia da COVID-19 e/ou de surtos,
epidemias, pandemias ou endemias de doencas no geral. A publicacdo de novas leis e/ou
uma nova interpretacao das leis vigentes poderdo impactar negativamente os resultados
do Fundo. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e érgaos
reguladores no mercado brasileiro, bem como moratdrias e alteracbes das politicas
monetaria e cambial. Tais eventos poderdo impactar, de maneira adversa, o valor das
cotas do Fundo, bem como as condigdes para a Distribuicao de Rendimentos e o resgate
das cotas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Tributacao da Distribuicdo de Rendimentos

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior

Riscos relacionados aos projetos de infraestrutura

Fundo alocara parcela predominante do seu patrimoénio liquido em Cotas de FI-Infra, nos
termos dispostos pelo artigo 3° da Lei n° 12.431, com investimentos voltados,
principalmente, para as Debéntures Incentivadas e em outros Ativos Incentivados
emitidos, nos termos do artigo 2° da Lei n°® 12.431, para fins de captacdo de recursos para
implementar projetos de investimento na area de infraestrutura ou de producdao econémica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacao, considerados como prioritarios na
forma regulamentada pelo Poder Executivo Federal. Investimentos em projetos de
infraestrutura envolvem uma série de riscos, incluindo falha na conclusdo do projeto,
obtencdo de resultados abaixo do esperado, longo prazo de maturagdao do investimento,
dificuldade de identificar riscos e passivos relevantes associados ao projeto antes do
investimento. Tais riscos podem causar um efeito material adverso sobre o projeto, seu
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fluxo de caixa e, consequentemente, sobre os emissores dos Ativos Incentivados, sobre o
desempenho do Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e o preco de negociacdao das Cotas.
Por fim, os setores de infraestrutura possuem fatores de riscos proprios, que podem
também impactar o pagamento dos ativos da Carteira de Investimentos. Sendo assim, é
possivel que ndo se verifique, parcial ou integralmente, o retorno do investimento realizado
pelo Fundo ou que os emissores de tais ativos ndao sejam capazes de cumprir
tempestivamente suas obrigagdes, o que, em ambos os casos, podera causar um efeito
adverso nos resultados do Fundo e nos rendimentos atribuidos aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de Pandemia e da COVID-19

Os surtos, endemias e pandemias de doencas transmissiveis no geral, como a pandemia
causada pelo coronavirus ("COVID-19"), podem afetar as decisdes de investimento e
podera resultar em volatilidade esporadica nos mercados de capitais globais. Além disso,
esses surtos podem resultar em restricdes as viagens e transportes publicos, fechamento
prolongado de locais de trabalho, interrupgdes na cadeia de suprimentos, fechamento do
comércio e redugdo de consumo de uma maneira geral pela populacdo, além da volatilidade
no preco de matérias-primas e outros insumos, o que podem ter um efeito adverso relevante
na economia global e/ou na economia brasileira, fatores que conjuntamente exercem um
efeito adverso relevante na economia global e na economia brasileira. Qualquer mudanca
material nos mercados financeiros ou na economia brasileira como resultado desses eventos
pode afetar material e adversamente os negdcios, a condicdo financeira, os resultados das
operacdoes dos Ativos investidos pelo Fundo e, por consequéncia, podera impactar
negativamente a rentabilidade das cotas do Fundo. Além disso, as mudangas materiais nas
condicbes econOmicas resultantes da pandemia global de Covid-19 podem impactar a
captacao de recursos do Fundo no ambito da Oferta, influenciando indiretamente a
capacidade de o Fundo investir em sociedades emissoras das Debéntures Incentivadas.
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Escala Qualitativa de Risco: Maior
Renegociacao de Contratos e Obrigacoes

Diante de fatos extraordinarios e imprevisiveis, no Brasil ou no exterior, tais como os efeitos
da crise sanitaria, social e econ6mica decorrente da pandemia da COVID-19, é possivel que
se intensifiguem as discussdes judiciais e extrajudiciais e a renegociacdo de contratos e
obrigacGes, pautadas, inclusive, nas hipdteses de caso fortuito e/ou forca maior previstas no
Cddigo Civil. Tais discuss6es, assim como a renegociagdo de contratos e obrigagbes, poderdo
alcancar os setores de atuacdo dos emissores dos Ativos Incentivados ou, mesmo, os
proprios termos e condicGes dos Ativos Incentivados, afetando os resultados dos FI-Infra e,
consequentemente, do Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: Maior

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior

Impossibilidade de Previsao dos Processos de Emissao e/ou de Alienacdo dos
Ativos Incentivados

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior

Aumento de restricoes socioambientais

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
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Exposicao a disputas, conflitos e/ou controvérsias

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Falta de Liquidez das Cotas de FI-Infra

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Falta de Liquidez dos Outros Ativos Financeiros

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

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade

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

Escala Qualitativa de Risco: Médio
Observancia da Alocagao Minima

N3o ha garantia de que o Fundo conseguira encontrar Cotas de FI-Infra suficientes ou em
condicdes aceitaveis, a critério do Gestor, que atendam a politica de investimento prevista
no Regulamento. Ocorrendo o desenquadramento da Alocacdo Minima, serd realizada a
Amortizacdo Extraordinaria, conforme o procedimento descrito no Capitulo VII do
Regulamento. Nessa hipdtese, parte dos recursos sera restituida antecipadamente aos
Cotistas que, caso nao disponham de outros investimentos similares para alocar tais
recursos, poderdo sofrer perdas patrimoniais. Além de resultar na Amortizacdo
Extraordinaria, o desenquadramento da Alocacdo Minima também podera levar a
liguidagao do Fundo, nos termos do Regulamento.
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Escala Qualitativa de Risco: Médio

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Médio
Concentracao em FI-Infra e em Ativos Incentivados

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Concentracao em Outros Ativos

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
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Riscos Setoriais

O Fundo alocara parcela predominante do seu patrimoénio liquido em Cotas de FI-Infra,
sendo que esses fundos investirdo preponderantemente nas Debéntures Incentivadas e em
outros Ativos Incentivados emitidos, nos termos do artigo 2° da Lei n°® 12.431, para fins de
captacdo de recursos para implementar projetos de investimento na area de infraestrutura
ou de produgdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo,
considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo Poder Executivo Federal. Os
riscos a que o Fundo é exposto estao relacionados aqueles dos diversos setores de atuacao
dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados integrantes das
carteiras dos FI-Infra ou, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditdrios, dos devedores e garantidores dos direitos creditérios que compdem o seu lastro.
Nos termos do artigo 2° do Decreto n° 8.874, de 11 de outubro de 2016, sdo considerados
“prioritarios” os projetos de investimento na area de infraestrutura ou de producdo
econ6mica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagao, (a) objeto de processo de
concessdo, permissdo, arrendamento, autorizagao ou parceria publico-privada, nos termos
do disposto na Lei n® 11.079, de 30 de dezembro de 2004, e que integrem o Programa de
Parcerias de Investimentos da Presidéncia da Republica - PPI, de que trata a Lei n® 13.334,
de 13 de setembro de 2016, ou o programa que venha a sucedé-lo; (b) que proporcionem
beneficios ambientais ou sociais relevantes; ou (c) aprovados pelo Ministério setorial
responsavel e realizados por concessionaria, permissionaria, arrendataria ou sociedade de
propésito especifico. Os projetos de investimento devem visar a implantacao, a ampliacao,
a manutencdo, a recuperacdo, a adequacao ou a modernizacdo, entre outros, dos setores
de (a) logistica e transporte; (b) mobilidade urbana; (c) energia; (d) telecomunicagdes;
(e) radiodifusdo; (f) saneamento basico; e (g) irrigacdo. Os projetos de producdo
econ6mica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacao sdo aqueles com o propdsito
de introduzir processos, produtos ou servigos inovadores, conforme os principios, os
conceitos e as diretrizes definidas nas politicas de ciéncia, tecnologia e inovacdo e de
desenvolvimento industrial. Nesses setores, os investimentos, em geral, envolvem longo
periodo de maturacgdo. Além disso, ha o risco de uma mudanca ndo esperada na legislagdo
aplicavel, ou na perspectiva da economia, que pode alterar os cenarios anteriormente
previstos, trazendo impactos adversos no desenvolvimento dos projetos qualificados como
prioritarios. O retorno dos investimentos realizados pelos FI-Infra e, indiretamente, pelo
Fundo pode nao ocorrer ou ocorrer de forma diversa da inicialmente estimada.
Adicionalmente, os setores de infraestrutura e de producdo econ6mica intensiva em
pesquisa, desenvolvimento e inovagao possuem fatores de riscos proprios, que também
podem impactar o pagamento ou o valor de mercado dos Ativos Incentivados.
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Sendo assim, é possivel que os emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos
Incentivados ndo sejam capazes de cumprir tempestivamente suas obrigacoes
relacionadas aos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados que sejam
lastreados em direitos creditérios, que os devedores e garantidores ndo consigam cumprir
suas obrigacOes relativas aos respectivos direitos creditérios, causando um efeito material
adverso nos resultados dos FI-Infra e, consequentemente, do Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: Menor

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

Os FI-Infra somente procederao ao pagamento da amortizacdo ou do resgate das Cotas
de FI-Infra ao Fundo, na medida em que os rendimentos decorrentes dos Ativos
Incentivados forem pagos pelos respectivos emissores e, conforme o caso, garantidores.
Se o0s emissores ou, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados ndo puderem
honrar com seus compromissos perante os FI-Infra, inclusive, no caso de Ativos
Incentivados lastreados em direitos creditorios, em razao da inadimpléncia dos devedores
e garantidores dos direitos creditérios que compdem o seu lastro, podera ser necessaria a
adocao de medidas extrajudiciais e judiciais para recuperacao dos valores referentes aos
Ativos Incentivados ou, conforme o caso, aos seus respectivos lastros. Ndo ha garantia de
que os referidos procedimentos extrajudiciais e judiciais serao bem-sucedidos, sendo que,
ainda que tais procedimentos sejam bem-sucedidos, em decorréncia do atraso no
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pagamento dos Ativos Incentivados, podera haver perdas patrimoniais para os FI-Infra e,
por consequéncia, para o Fundo. Ademais, eventos que afetem as condigbes financeiras
dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados ou, no caso de
Ativos Incentivados lastreados em direitos creditérios, dos devedores e garantidores dos
direitos creditérios que compéem o seu lastro, bem como alteracées nas condicbes
econbmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento,
poderdo trazer impactos significativos em termos de preco e liquidez dos Ativos
Incentivados, podendo os FI-Infra encontrar dificuldades para alienar os Ativos
Incentivados no mercado secundario. Mudangas na percepcao da qualidade de crédito dos
emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos
Incentivados lastreados em direitos creditorios, dos devedores e garantidores dos direitos
creditérios que compdem o seu lastro, mesmo que nao fundamentadas, também poderao
afetar o prego dos Ativos Incentivados, comprometendo a sua liquidez. No caso das
Debéntures Incentivadas, ainda, as respectivas escrituras de emissao poderdo prever o
pagamento de prémio com base na variacdo da receita ou do lucro de seus emissores.
Sendo assim, se os respectivos emissores ndo apresentarem receita ou lucro suficiente, a
rentabilidade dos Ativos Incentivados podera ser adversamente impactada. Além disso, em
caso de faléncia de qualquer dos emissores, a liquidacao dos Ativos Incentivados por ele
emitidos podera sujeitar-se ao pagamento, pelo respectivo emissor, de determinados
créditos que eventualmente possuam classificacdo mais privilegiada, nos termos da Lei
n° 11.101, de 9 de fevereiro de 2005. Adicionalmente, os FI-Infra poderdo investir em
Ativos Incentivados emitidos por emissores em fase pré-operacional. Assim, existe o risco
de tais emissores ndo desempenharem de forma positiva ou, até mesmo, de ndo entrarem
em operacgao, o que podera reduzir significativamente a capacidade desses emissores de
honrar com os compromissos de pagamento dos Ativos Incentivados, resultando em
perdas significativas para os FI-Infra e, consequentemente, para o Fundo. E possivel,
portanto, que o Fundo ndo receba rendimentos suficientes para atingir a rentabilidade alvo
das Cotas.
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Escala Qualitativa de Risco: Menor
Falhas Operacionais

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Pagamento Condicionado das Cotas

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
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Fundo Fechado e Mercado Secundario

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor

Majoracao de Custos dos Prestadores de Servicos
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Caso qualquer dos prestadores de servigos contratados pelo Fundo seja substituido, podera
haver um aumento dos custos do Fundo com a contratacdo de um novo prestador de
servigos, afetando a rentabilidade do Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Troca de Informacéoes

N3o ha garantia de que as trocas de informacgoes entre o Fundo e terceiros ocorrerdo livre
de erros. Caso este risco venha a se materializar, a liquidacdo e a baixa das Cotas de FI-
Infra e dos demais ativos financeiros, inclusive daqueles eventualmente inadimplidos, sera
afetada adversamente, prejudicando o desempenho da carteira do Fundo e,
consequentemente, os Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Falhas de Cobranca

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Concentracgao das Cotas

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor

26




Emissao de Novas Cotas

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Intervencado ou Liquidacado da Instituicao Financeira da Conta do Fundo

Os recursos provenientes das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes
da carteira do Fundo serdo recebidos na conta do Fundo. Na hipdtese de intervencdo ou
liquidacao judicial ou extrajudicial da instituicao financeira na qual seja mantida a conta do
Fundo, os recursos provenientes das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros
depositados nessa conta poderdo ser bloqueados e ndo vir ser recuperados, o que afetaria
negativamente o patrimonio do Fundo.
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Escala Qualitativa de Risco: Menor
Caracterizacdo de Justa Causa

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor

Quorum Qualificado

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

certas matérias na assembleia geral.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
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Aprovacado de Matérias em Assembleia Geral por Maioria Simples

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Participacado de Pessoas Vinculadas na Oferta

Nos termos da regulamentacdo em vigor, poderda ser aceita a participacdo de Pessoas
Vinculadas na Oferta. Caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um tergo)
da Quantidade Inicial de Cotas, os Pedidos de Reserva, as Cartas Proposta ou documentos
de aceitacdo da Oferta exclusivamente das Pessoas Vinculadas serao automaticamente
cancelados. A participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta podera promover redugdo da
liquidez das Cotas Classe A do Fundo no mercado secundario.
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Escala Qualitativa de Risco: Menor
Falhas ou Interrupgcao dos Prestadores de Servicos

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Liquidacao do Fundo - Indisponibilidade de Recursos

Existem eventos que podem ensejar a liquidacdo do Fundo, conforme previsto no
Regulamento. Assim, ha a possibilidade de os Cotistas receberem os valores investidos de
forma antecipada, frustrando a sua expectativa inicial, sendo que os Cotistas podem nao
conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneragao proporcionada, até
entdo, pelo Fundo. Ademais, ocorrendo a liquidacdo do FUNDO, podera ndo haver recursos
imediatos suficientes para pagamento aos Cotistas (por exemplo, em razdao de o
pagamento dos ativos integrantes da carteira do Fundo ainda ndo ser exigivel). Nesse caso,
o0 pagamento da amortizacdo e/ou do resgate das cotas ficaria condicionado (1) a
amortizacdo ou ao resgate das Cotas de FI-Infra e ao vencimento dos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do Fundo; ou (2) a venda das Cotas de FI-Infra e dos
demais ativos financeiros a terceiros, sendo que o prego praticado poderia causar perda
aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Cobranca Extrajudicial e Judicial

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor

Investimento em Ativos de Crédito Privado

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor

Pré-Pagamento dos Ativos Incentivados

) RIO BRAVO

Q

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor

Restricoes de Natureza Legal ou Regulatoria

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco decorrente da entrada em vigor da Resolugcao CVM 175

Tendo em vista que a Instrucdo CVM 555 serd substituida pela resolugao da CVM n° 175,
de 23 de dezembro de 2022 (“"Resolugdao CVM 175”), o Regulamento devera ser alterado
em decorréncia do atendimento de nova regulamentacdo até 31 de dezembro de 2024.
Tais alteragbes poderao afetar o modo de operagdao do Fundo e acarretar perdas
patrimoniais aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco em funcao da auséncia de analise prévia pela CVM

A Oferta foi registrada por meio do rito automatico previsto na Resolugdo CVM 160, de
modo que este Prospecto os demais documentos da Oferta ndo foram, nem serao objeto
de analise prévia por parte da CVM. Os Investidores interessados em investir nas Novas
Cotas devem ter conhecimento sobre os riscos relacionados aos mercados financeiro e de
capitais suficiente para conduzir sua prépria pesquisa, avaliagdo e investigacdo
independentes sobre a situagao financeira e as atividades do Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
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N&o Realizacado dos Investimentos

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Auséncia de Propriedade Direta dos Ativos

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor

) RIO BRAVO

Patriménio Liquido Negativo

Q

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacbes tipicas de
mercado, risco de crédito, risco sistémico, condigcdes adversas de liquidez e negociagao
atipica nos mercados de atuagao, sendo que ndo ha garantia de eliminagdo da possibilidade
de perdas para o Fundo e para os Cotistas. As estratégias de investimento adotadas pelo
Fundo poderdo fazer com que o Fundo apresente patrimonio liquido negativo, hipétese em
que, desde que respeitadas as disposicOes legais e regulamentares em vigor, os Cotistas
poderao ser chamados a realizar aportes adicionais de recursos. A Administradora, o
Custodiante e o Gestor ndo respondem pelas obrigacdes assumidas pelo Fundo.
As eventuais perdas patrimoniais do Fundo, portanto, ndo estdo limitadas ao valor das
cotas subscritas pelos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Riscos Ambientais

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco Socioambiental

Os Ativos Incentivados da Carteira de Investimentos podem estar sujeitos a leis e
regulamentos socioambientais federais, estaduais e municipais, bem como expostos a
materializacdo de riscos socioambientais que nao sejam de natureza legal. Neste sentido,
o desenvolvimento e operacao dos projetos dependem de autorizagdes e licengcas que
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podem acarretar atrasos, representar em custos significativos sua obtencao, assim como
proibir ou restringir severamente a atuagao de determinadas atividades em regides ou
areas sensiveis do ponto de vista ambiental ou social. Caso os emissores dos Ativos
Incentivados ndao cumpram com tais regulamentacgdes, tais emissores poderdao estar
sujeitos a sangbes administrativas, civeis e criminais (tais como multas e indenizacgbes),
perder os direitos para operar referido projeto ou mesmo paralisar obras ou operagao
devido a eventos ambientais, climaticos ou relacionamento com comunidades do entorno.
As leis e regulamentos socioambientais podem se tornar mais restritivas, sendo que
gualquer aumento de restricdes pode afetar adversamente os negoécios do Fundo e a sua
rentabilidade. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de protecdao socioambiental
serem alteradas apds o inicio do desenvolvimento de determinada atividade, o que podera
trazer atrasos e/ou necessidades de modificagdo no projeto.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Exposicao a eventos climaticos adversos

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

) RIO BRAVO

Q

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Cumprimento de leis e regulamentos socioambientais

Os Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos FI-Infra podem estar sujeitos a leis e
regulamentos socioambientais federais, estaduais e municipais. Neste sentido, o
desenvolvimento e operacdo dos projetos dependem de autorizagdes e licengas que podem
acarretar em atrasos, incorrer em custos significativos para cumpri-las, assim como proibir
ou restringir severamente a atuacdao de determinadas atividades em regides ou areas
sensiveis do ponto de vista ambiental ou social. Caso os emissores dos Ativos Incentivados
nao cumpram com tais regulamentacodes, inclusive de natureza trabalhista, tais emissores
poderdo estar sujeitos a sancGes administrativas, civeis e criminais (tais como multas e
indenizacdes) ou perder os direitos para operar referido projeto. Adicionalmente, as
atividades do setor de infraestrutura podem causar significativos impactos e danos ao meio
ambiente. A legislagdo federal impde responsabilidade objetiva aquele que direta ou
indiretamente causar degradacao ambiental. Portanto, o dever de reparar ou indenizar os
danos causados ao meio ambiente e a terceiros afetados independe de dolo ou culpa. O
pagamento de indenizacbes ambientais substanciais ou despesas relevantes incorridas
para custear a recuperacao do meio ambiente ou o pagamento de indenizacao a terceiros
afetados poderd ter um efeito adverso sobre o Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Discricionariedade do Gestor

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
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Os emissores dos Ativos Incentivados estao sujeitos a diversas leis e
regulamentos ambientais que podem se tornar mais rigidos no futuro e resultar
em maiores obrigacoées e maiores investimentos de capital

Os emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitos a abrangente legislagdo federal,
estadual e municipal relativa a protecdo do meio ambiente. O cumprimento desta legislacdo
é fiscalizado por oOrgdos e agéncias governamentais, que podem impor sancles
administrativas por eventual inobservancia da legislagdo. Tais sangGes podem incluir, entre
outras, a imposicdo de multas, a revogacao de licencas e até mesmo a suspensao
temporaria ou definitiva de atividades desenvolvidas pelos emissores. A aprovacdo de leis
e regulamentos de meio ambiente mais rigorosos podem forgar os emissores a destinar
maiores investimentos de capital neste campo e, em consequéncia, alterar a destinacdo
de recursos de investimentos ja planejados. Tais alteracGes poderiam ter efeito adverso
relevante sobre a condicdo financeira e sobre os resultados dos emissores dos Ativos
Incentivados. Além disso, caso os emissores ndo observem a legislacdo relativa a protecao
do meio ambiente, podem sofrer a imposicao de sangdes penais, sem prejuizo da obrigacdo
de reparacdo dos danos que eventualmente tenham sido causados. As sancdes no ambito
penal podem incluir, entre outras, penas pessoais aos responsaveis, bem como a perda ou
restricao de incentivos fiscais e o cancelamento e a suspensdo de linhas de financiamento
de estabelecimentos oficiais de crédito, assim como a proibicdo de contratar com o poder
publico, podendo ter impacto negativo nas receitas dos emissores ou, ainda, dificultar a
captacao de recursos junto ao mercado financeiro. As demoras ou indeferimentos, por
parte dos 6rgaos ambientais licenciadores, na emissdo ou renovacao de licengas, assim
como a eventual impossibilidade de atender as exigéncias estabelecidas por tais 6rgaos
ambientais no curso do processo de licenciamento ambiental, poderdo prejudicar, ou
mesmo impedir, conforme o caso, a instalacdo e a operacdao dos empreendimentos dos
emissores. Sem prejuizo do disposto acima, a inobservancia da legislacdo ambiental ou
das obrigacbes que os emissores assumiram por meio de termos de ajustamento de
conduta ou acordos judiciais podera causar impacto adverso relevante na imagem, nas
receitas e nos resultados operacionais dos emissores dos Ativos Incentivados.

) RIO BRAVO

Q

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco de sancoes no ambito dos ativos componentes da carteira dos FI-Infra

Determinados ativos componentes da carteira dos FI-Infra, inclusive titulos publicos,
podem estar sujeitos a regulamentacdes, decisdes e penalidades de diversas entidades
reguladoras, credores publicos e entidades de autorregulagdo. Eventuais novas
regulamentacodes, decisbes e/ou penalidades aplicaveis aos ativos componentes da carteira
dos FI-Infra e/ou aos seus respectivos emissores podem resultar em restricdes a
negociacdo por parte das bolsas de valores e mercadorias e futuros ou de odrgaos
reguladores. Em situacdes em que tais restricoes estiverem sendo praticadas, as condicoes
de movimentacao dos ativos da carteira e precificacdo dos ativos poderao ser prejudicadas.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Operacoes de Derivativos

Consiste no risco de distorgcao de prego entre o derivativo e o seu ativo objeto, o que pode
ocasionar o aumento da volatilidade dos fundos de investimento investidos pelo Fundo,
limitar as possibilidades de retorno adicional nas operacdes, ndo produzir os efeitos
pretendidos e/ou provocar perdas aos fundos de investimento investidos pelo FUNDO e,
consequentemente, ao Fundo. Mesmo para fundos de investimento que utilizam derivativos
exclusivamente para protecdo das posicbes a vista, existe o risco de essas operagdes nao
representarem um hedge perfeito ou suficiente para evitar perdas aos referidos fundos de
investimento e, consequentemente, ao Fundo. Em qualquer hipotese, os fundos de
investimento investidos pelo Fundo poderdo auferir resultados negativos, impactando
adversamente o valor de suas cotas.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
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Risco relativo ao Estudo de Viabilidade

O Estudo de Viabilidade do Fundo foi elaborado pelo Gestor, com base em informacdes
publica e em suas préprias conclusdes decorrentes da anadlise de mercado. O Gestor é o
prestador de servicos do Fundo responsavel pela andlise e selecdo dos ativos alvo que fardo
parte da carteira do Fundo. O fato de o Estudo de Viabilidade nao ter sido elaborado por um
terceiro independente pode representar uma situacao de conflito de interesses, na qual a
opinido do Gestor pode nado ser imparcial. Tal situacdo poderd, ainda, implicar em perdas
patrimoniais ao Fundo e impactar negativamente o valor das Cotas. O ESTUDO DE
VIABILIDADE NAO REPRESENTA NEM DEVE SER CONSIDERADO, A QUALQUER
MOMENTO E SOB QUALQUER HIP()TESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU
SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA OU DE ISEN(,‘I"\O DE RISCOS PARA OS
INVESTIDORES.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Eventual Conflito de Interesses

A Administradora, o Gestor e os integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos
atuam e prestam uma série de outros servicos no mercado de capitais local, incluindo a
administracdo e a gestdao de outros fundos de investimento. O Fundo podera realizar
operacOes nas quais fundos de investimento administrados ou geridos pela Administradora,
pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econ6micos atuem na condicdo
de contraparte. Ademais, observado o disposto no Capitulo III do Regulamento, o Fundo
aplicara, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patriménio liquido nas Cotas
de FI-Infra. Os FI-Infra, por sua vez, (1) sdao administrados pela Administradora;
(2) podem ser geridos pelo Gestor; e (3) poderao (i) subscrever ou adquirir Ativos
Incentivados cujos emissores sejam (I) fundos de investimento administrados ou geridos
pela Administradora, pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos
Econémicos; ou (II) companhias investidas por fundos de investimento administrados ou
geridos pela Administradora, pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos
Econbmicos; e (ii) realizar operacdes nas quais fundos de investimento administrados ou
geridos pela Administradora, pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos
Econdmicos atuem na condicdo de contraparte, incluindo a aquisicdo de Ativos
Incentivados de titularidade de outros fundos de investimento administrados ou geridos
pela Administradora, pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos
Econémicos. Em qualquer caso, poderad vir a ser configurado eventual conflito de
interesses, resultando em prejuizos ao Fundo e, consequentemente, aos Cotistas.

) RIO BRAVO

Q

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Auséncia de Garantias das Cotas

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco de imagem

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
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Risco de desapropriacdao e de outras restrigcoes de utilizacdo dos bens imoveis
pelo Poder Publico

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco relacionado aos quéruns de deliberacao no ambito dos Outros Ativos e

eventual compartilhamento com outros credores nas dividas dos emissores
(acordo entre credores) nas dividas originarias dos Outros Ativos Financeiros

) RIO BRAVO

No ambito dos Outros Ativos e/ou no endividamento dos emissores, a deliberacdo para
tomar determinadas medidas previstas nos respectivos instrumentos (tais como
vencimento antecipado, liberacdo ou substituicdo de garantias, concessdao de waijvers,
pré- agamento (resgate), entre outras) pode estar sujeita ao atingimento de quéruns de
deliberacao especificos previstos nos respectivos instrumentos. O ndo atingimento desses
quoéruns pode inviabilizar a tomada de medidas em relacdo a tais endividamentos e a
excussao de garantias.

Q

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Riscos operacionais

A subscricdo ou a aquisicao, conforme o caso, a cobranca e a liquidacdao dos ativos
financeiros integrantes da Carteira de Investimentos dependem da atuacdo conjunta e
coordenada dos prestadores de servico do Fundo. O Fundo podera sofrer perdas
patrimoniais caso os procedimentos descritos no Regulamento ou nos respectivos contratos
celebrados entre o Fundo e esses prestadores de servico, incluindo em relagdo a trocas de
informagdes, venham a sofrer falhas técnicas ou sejam comprometidos pela necessidade
de substituicao de qualquer dos prestadores de servigo contratados.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Dacao em Pagamento dos Ativos

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco de Diluicao

O Fundo podera captar recursos adicionais no futuro através de novas emissoes de Cotas
por necessidade de capital ou para aquisicdo de novos ativos. Caso ocorram novas
emissdes, os Cotistas poderdo ter suas respectivas participagdes diluidas.

Escala Qualitativa de Risco: Menor

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

) RIO BRAVO

Q

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor

As obrigacoes dos emissores constantes da documentacido dos Outros Ativos
Financeiros estao sujeitas a hipéteses de vencimento antecipado

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor

Risco juridico da Estrutura dos FI-Infra

A estrutura financeira, econ6mica e juridica dos FI-Infra apoia-se em um conjunto de
obrigagdes e responsabilidades contratuais e na legislacao em vigor e, em razdo da pouca
maturidade e da escassez de precedentes em operagdes similares e de jurisprudéncia no
que tange a este tipo de operacédo financeira, podera haver perdas, parcial ou total, por
parte do Fundo em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutengdo do arcabouco
contratual estabelecido.

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

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Riscos de Locagao nas operacoes lastreadas em direitos creditorios imobilidrios

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor

Risco de decisoes administrativa, arbitrais e/ou judiciais desfavoraveis

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco da morosidade da justica brasileira

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

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Risco relativo a inexisténcia de Ativos de Infraestrutura

Os FI-Infra investidos pelo Fundo, ou pelos FIC FI-Infra investidos pelo Fundo, poderdo
ndo dispor de ofertas de Ativos Incentivados suficientes ou em condigbes aceitaveis, a
critério do Gestor, que atendam, no momento da aquisicdo, a politica de investimento dos
FI-Infra, de modo que os FI-Infra poderao enfrentar dificuldades para empregar suas
disponibilidades de caixa para aquisicdo de Ativos Incentivados. A auséncia de Ativos
Incentivados para aquisigdo pelos FI-Infra podera impactar o enquadramento dos FI-Infra
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a suas politicas de investimento, ensejando a necessidade de liquidagdo do FI-Infra, ou,
ainda, sua transformagdao em outra modalidade de fundo de investimento, impactando o
enquadramento do Fundo e com consequente alteragdo do tratamento tributario aplicavel
aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Menor

Risco dos imoéveis dos CRIs ndao possuirem certificado de concluséo de obra e Auto
de Vistoria do Corpo de Bombeiros

Nos casos dos Ativos Financeiros investidos pelos FI-Infra representados por CRIs, os
imdveis vinculados aos CRIs podem nao contar com o certificado de conclusdo de obra
(seja parcial ou total), equivalente ao “habite-se”, nem com o Auto de Vistoria do Corpo
de Bombeiros. A falta do certificado de conclusdao de obra, ou mesmo a falta de outras
licencas e autorizagcdes governamentais, como o Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros,
inclusive sua obtengdo intempestiva, podera: (i) comprometer o exercicio, pelas devedoras
dos créditos que dao lastro aos CRIs, de suas atividades no imédvel, principalmente em
razdo da possibilidade de imposicdo, por autoridades competentes, de restrigoes,
interdicGes ou vedagOes, totais ou parciais, as atividades das referidas devedoras e a
utilizacdao do imédvel vinculados aos CRIs, ou a aplicacdo de multas e outras penalidades,
até que as licencas e autorizagdes governamentais sejam integralmente obtidas; e
(i) limitar a capacidade das devedoras dos créditos que d&o lastro aos CRIs, em conjunto
com a cedente dos referidos créditos, de implementar projetos de expansao ou reformas
no imoével, comprometendo sua capacidade operacional, administrativa e financeira.
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Escala Qualitativa de Risco: Menor

O FUNDO TAMBEM PODERA ESTAR SUJEITO A OUTROS RISCOS ADVINDOS DE
MOTIVOS ALHEIOS OU EXOGENOS AO CONTROLE DA ADMINISTRADORA E DO
GESTOR, TAIS COMO MORATORIA, GUERRAS, REVOLUCOES, ALEM DE MUDANCAS
NAS REGRAS APLICAVEIS AOS ATIVOS FINANCEIROS, MUDANCAS IMPOSTAS
AOS ATIVOS FINANCEIROS INTEGRANTES DA CARTEIRA, ALTERAGCAO NA
POLITICA ECONOMICA E DECISOES JUDICIAIS PORVENTURA NAO
MENCIONADOS NESTA SECAO.

A DESCRICAO DOS FATORES DE RISCO INCLUIDA NESTE PROSPECTO NAO
PRETENDE SER COMPLETA OU EXAUSTIVA, SERVINDO APENAS COMO EXEMPLO E
ALERTA AOS POTENCIAIS INVESTIDORES QUANTO AOS RISCOS A QUE ESTARAO
SUJEITOS OS INVESTIMENTOS NO FUNDO.

Informacgoes contidas neste Prospecto

Este Prospecto contém informagdes acerca do Fundo, bem como perspectivas de
desempenho do Fundo que envolvem riscos e incertezas. Ndo ha garantia de que o
desempenho futuro do Fundo seja consistente com essas perspectivas. Os eventos futuros
poderdo diferir sensivelmente das tendéncias aqui indicadas.

Adicionalmente, as informacdes contidas neste Prospecto em relacdo ao Brasil e a
economia brasileira sdo baseadas em dados publicados pelo BACEN, pelos 6rgaos publicos
e por outras fontes independentes, tais como a Fundacdo Getulio Vargas, dentre outras.
As informacGes sobre o mercado imobiliario, apresentadas ao longo deste Prospecto foram
obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado, informagdes publicas e
publicagbes do setor. Tais declaragdes tém como base informagdes obtidas de fontes
consideradas confiaveis, tais como SECO-I - Sindicato das Empresas de Compra, Venda,
Locagdo e Administracdo de Imdveis Residenciais e Comerciais de Sao Paulo e IBGE -
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, dentre outras.
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5. CRONOGRAMA INDICATIVO

Segue abaixo Cronograma Indicativo dos principais eventos da Oferta:

Divulgagdo do Fato Relevante e Ato de Aprovagao da Oferta 18/07/23
Requerimento de Registro Automatico da Oferta na CVM e Data de Obtengdo do Registro 19/07/23
O Automatico na CVM
> Divulgagdo do Anuncio de Inicio e disponibilizagdo do Prospecto e Lamina 19/07/23
m Data de corte para identificagdo dos Cotistas com do Direito de Preferéncia - Data Base 21/07/23
m Inicio do periodo de exercicio, negociagdo do Direito de Preferéncia e subscricdo na B3 e
. 26/07/23
no Escriturador
9 Encerramento do periodo de negociacdo do Direito de Preferéncia na B3 10/08/23
m Encerramento do periodo de exercicio do Direito de Preferéncia na B3 14/08/23
( W Encerramento do periodo de exercicio do Direito de Preferéncia no Escriturador e 15
) R - a /08/23
\ Liquidagao do Direito de Preferéncia
Divulgagdo do Comunicado de Encerramento do Periodo do Direito de Preferéncia 16/08/23
Inicio do Periodo de Subscricdo 17/08/23
Término do Periodo de Subscricdo 11/09/23
Procedimento de Alocagao 12/09/23
Data de Liquidagao 15/09/23
Data maxima para divulgacdo do Anuncio de Encerramento 15/01/24
(C As datas previstas para os eventos futuros sdo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteracbes, suspensoes,

prorrogacbes, antecipacbes e atrasos, sem aviso prévio, a critério do Coordenador Lider e dos Coordenadores
Contratados, mediante solicitagdo da CVM. Qualquer modificagdo no cronograma da distribuicdo devera ser comunicada
a CVM e podera ser analisada como modificacdo da Oferta, seguindo o disposto nos artigos 67 e 69 da Resolucdo CVM
160. Ainda, caso ocorram alteragbes das circunstédncias, revogagdo ou modificagdo da Oferta, tal cronograma podera ser
alterado. A ocorréncia de revogacgdo, suspensdo, o cancelamento ou qualquer modificacdo na Oferta sera imediatamente
divulgada nas péginas da rede mundial de computadores do Coordenador Lider, dos Coordenadores Contratados, da
Administradora, do Gestor, da B3 e da CVM, por meio dos veiculos também utilizados para disponibilizacdo deste
Prospecto e do Andncio de Inicio.

@) Caso ocorram alteragbes das circunstdncias, revogacdo, modificagdo, suspensdo ou cancelamento da Oferta, tal
cronograma podera ser alterado. Para informagées sobre manifestacdo de aceitacdo a Oferta, manifestacdo de revogacdo
da aceitagdo a Oferta, modificagdo da Oferta, suspensdo da Oferta e cancelamento ou revogagdo da Oferta, e sobre os
prazos, termos, condigcées e forma para devolugdo e reembolso dos valores dados em contrapartida as Cotas, sugere-se
a leitura da secdo “Alteracdo das circunstdncias, modificacdo, revogacdo, suspensdo e ou cancelamento da Oferta”, na
pagina 43 deste Prospecto.

) NA HIPOTESE DE SUSPENSAO, CANCELAMENTO OU MODIFICAGAO DA OFERTA, O CRONOGRAMA ACIMA SERA
ALTERADO. PARA MAIS INFORMAGCOES VEJA A SECAO “"ALTERACAO DAS CIRCUNSTANCIAS, MODIFICAGCAO,
REVOGACAO, SUSPENSAO OU CANCELAMENTO DA OFERTA” DA SECAO “RESTRICOES A DIREITOS DE
INVESTIDORES NO CONTEXTO DA OFERTA”, NA PAGINA 43 DESTE PROSPECTO.
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6. INFORMAGOES SOBRE AS COTAS NEGOCIADAS

Historico das negociacoes

A tabela abaixo indica a cotacdo maxima, média e minima das Cotas para os periodos
indicados:

Cotacdes Anuais - Ultimos Cinco Anos (até 30/06/2023)
Valor de negociacao por cota (em Reais)
Data Min3 Max1 Méd?
2023 92,00 103,95 98,82
2022 97,15 118,33 102,53
2021 N/A N/A N/A
2020 N/A N/A N/A
2019 N/A N/A N/A

1 Valor Maximo: Valor maximo de fechamento da Cota.
2 Valor Médio: Média dos fechamentos da Cota no periodo.
3 Valor Minimo: Valor minimo de fechamento da Cota

Cotacoes Trimestrais - Ultimos Dois Anos (até 30/06/2023)
Valor de negociacao por cota (em Reais)

Data Min3 Max1 Méd2
20 Trimestre/2023 92,00 100,00 96,33
10 Trimestre/2023 96,21 103,95 101,21
40 Trimestre/2022 98,25 118,33 102,91
30 Trimestre/2022 97,55 104,00 102,24
20 Trimestre/2022 N/A N/A N/A

1 Valor Maximo: Valor maximo de fechamento da Cota.
2 Valor Médio: Média dos fechamentos da Cota no periodo.

3 Valor Minimo: Valor minimo de fechamento da Cota

Cotacdes Mensais - Ultimos Seis Meses (até 30/06/2023)
Valor de negociacao por cota (em Reais)

Data Min3 Max1 Méd?2
jun/23 92,00 94,40 93,68
mai/23 92,01 100,00 97,98
abr/23 94,02 100,00 98,01
mar/23 99,01 102,00 100,42
fev/23 97,00 103,95 101,16
jan/23 96,21 103,50 101,82

1 Valor Maximo: Valor maximo de fechamento da Cota.
2 Valor Médio: Média dos fechamentos da Cota no periodo.

3 Valor Minimo: Valor minimo de fechamento da Cota
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Informacoes sobre a existéncia de direito de preferéncia na subscricdo de
novas Cotas

Conforme disposto no Regulamento, as novas Cotas subscritas, no caso de emissao de
novas Cotas pelo Fundo, conferirdo aos seus titulares direito de preferéncia.

Os Cotistas do Fundo, que estejam em dia com suas obrigagdes para com o Fundo na Data-
Base, ou seja, em 21 de julho de 2023, terdo o Direito de Preferéncia na subscricdao das
Cotas objeto da Oferta, na proporcao do nimero de cotas do Fundo que possuirem na
Data-Base, conforme aplicagdo do fator de proporgao equivalente a 3,28745485191
observados os termos e condigcdes descritos no Prospecto e demais documentos da Oferta.
A Data-Base equivalente ao 3° (terceiro) Dia Util contado da data de divulgacdo do Fato
Relevante.

O Periodo de Exercicio do Direito de Preferéncia ndo serd inferior a 10 (dez) Dias Uteis
contados da data de inicio do periodo de exercicio do Direito de Preferéncia, conforme
indicado no cronograma da Oferta disponivel na pagina 38 deste Prospecto.

A quantidade maxima de Cotas a ser subscrita por cada Cotista no ambito do Direito de
Preferéncia devera corresponder sempre a um numero inteiro, ndo sendo admitida a
subscricao de fragao de Cotas, observado que eventuais arredondamentos serdo realizados
pela exclusdo da fracdo, mantendo-se o numero inteiro e com arredondamento para baixo.
N3o havera aplicacdo minima para a subscricdo de novas Cotas no ambito do exercicio do
Direito de Preferéncia.

) RIO BRAVO

Q

Os Cotistas poderdo manifestar o exercicio de seu Direito de Preferéncia, total ou
parcialmente, durante o Periodo de Exercicio do Direito de Preferéncia, ou seja, a partir do
Sexto dia util contado do Anuncio de Inicio, inclusive - data de inicio do Periodo do Direito
de Preferéncia e (a) até o 149 (décimo quarto) dia atil subsequente a data de inicio do
Periodo do Direito de Preferéncia, inclusive, junto a B3, por meio de seu respectivo agente
de custddia, observados os prazos e os procedimentos operacionais da B3; ou (b) até o
159 (décimo quinto) Dia Util subsequente a data de inicio do Periodo do Direito de
Preferéncia, inclusive, junto ao Escriturador, observados os seguintes procedimentos
operacionais do Escriturador, admitindo-se ainda a cessdo do Direito de Preferéncia a
outros Cotistas ou a terceiros, respeitando-se os prazos operacionais estabelecidos pela
B3 e pelo Escriturador: (i) o Cotista devera possuir o cadastro regularizado junto ao
Escriturador; (ii) devera ser enviada uma via fisica do documento de aceitacdo da Oferta
assinado com reconhecimento de firma ao Escriturador até o término do prazo referido no
item (b) acima; e (iii) devera ser enviado o comprovante de integralizacdo ao Escriturador
até o término do prazo referido no item (b) acima, conforme os dados abaixo para contato:

Para esclarecer duvidas ou obter mais informagdes:

BANCO DAYCOVAL S.A.

Att.: Renato Otranto

Avenida Paulista, n® 1.793, CEP 01311-200, Sao Paulo - SP
Tel.: (11) 3138-6830

Aos Cotistas interessados no exercicio do seu Direito de Preferéncia é recomendado que
entrem em contato com a corretora de sua preferéncia para obter informacGes mais
detalhadas sobre os procedimentos operacionais e prazos adotados por essa corretora, que
poderao ser distintos dos prazos da B3 e do Escriturador.

No exercicio do Direito de Preferéncia, os Cotistas (i) deverao indicar a quantidade de Cotas
objeto da Oferta a ser subscrita; e (ii) terdo a faculdade, como condicdo de eficacia de
ordens de exercicio do Direito de Preferéncia e aceitagdo da Oferta, de condicionar sua
adesdo a Oferta observados os termos e condigdes descritos na segdo “Distribuicdo Parcial
e Subscricdo Condicionada”, na pagina 47 deste Prospecto.
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A integralizacdo das Cotas subscritas durante o Periodo de Exercicio do Direito de
Preferéncia sera realizada na Data de Liquidacdo do Direito de Preferéncia, e observara os
procedimentos operacionais da B3 e do Escriturador, conforme o caso.

Caso seja verificada a existéncia de eventual saldo remanescente de Cotas apds do
Comunicado de Encerramento do Periodo de Exercicio do Direito de Preferéncia nos locais
descritos no artigo 13 da Resolugdao CVM 160, conforme indicados na secdo “Identificacao
das Pessoas Envolvidas” na pagina 68 deste Prospecto, a qual ocorrera em 16 de agosto
de 2023, referido saldo podera ser ofertado aos Investidores durante o periodo da Oferta.

Em razao da possibilidade de distribuicdo parcial das Cotas, nos termos do artigo 74 da
Resolucdo CVM 160, caso o Valor Minimo da Emissdo ndo seja atingido, a Oferta
sera cancelada.

Nos termos do artigo 74 da Resolugdao CVM 160 e observado o procedimento previsto neste
Prospecto, o Investidor e o Cotista que exercer seu Direito de Preferéncia, podera, no ato
de aceitacdo da Oferta, condicionar sua adesdo a Oferta a que haja distribuicdo: (i) ao
Valor Inicial da Emissao; ou (ii) de quantidade igual ou maior que o Valor Minimo da
Emissdao e menor que o Valor Inicial da Emissao. No caso do item (ii) acima, o Investidor
o Cotista que exercer seu Direito de Preferéncia devera, no momento da aceitagdo da
Oferta, indicar se, implementando-se a condicdo prevista, pretende receber (1) a
totalidade das Cotas subscritas; ou (2) uma quantidade equivalente a proporcdo entre o
numero de Cotas efetivamente distribuidas e o nimero de Cotas originalmente ofertadas,
presumindo-se, na falta da manifestacdo, o interesse do Investidor ou Cotista em receber
a totalidade das Cotas objeto da ordem de investimento e do Pedido de Subscricdo,
conforme o caso. Adicionalmente, caso seja atingido o Valor Minimo da Emissdo, ndo
haverd abertura de prazo para desisténcia, nem para modificacdo do exercicio do Direito
de Preferéncia, dos Pedidos de Subscricdo e das ordens de investimento dos Investidores
da Oferta.
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Caso, ao final da Oferta, ndo seja atingido o Valor Minimo da Emissao, os valores até entao
integralizados por Cotista que tenha exercido seu Direito de Preferéncia serdo devolvidos,
acrescidos dos respectivos rendimentos liquidos auferidos pelos Investimentos
Temporarios, calculados pro rata temporis, com deducdo, se for o caso, dos valores
relativos aos tributos incidentes, se a aliquota for superior a zero, no prazo de até 05
(cinco) Dias Uteis contados do anuncio de cancelamento da Oferta que sera divulgado pela
Administradora. Na hipotese de restituicdo de quaisquer valores aos Cotistas, conforme
descrito neste item, os Cotistas deverdo fornecer recibo de quitacdo relativo aos valores
restituidos. Adicionalmente, caso seja atingido o Valor Minimo da Emissdo, nao havera
abertura de prazo para desisténcia, nem para modificacdo do exercicio do Direito
de Preferéncia.

No ato de subscrigdo de Cotas, cada Cotista que exercer seu Direito de Preferéncia devera
formalizar a sua ordem de investimento, por meio de documento de aceitacdao da Oferta,
que especificara as condigOes de integralizacdo, e que sera autenticado pelo Coordenador
Lider, conforme poderes outorgados pela Administradora no Contrato de Distribuicdo, do
qual constardao, entre outras informacdes: (i) nome e qualificacdo do subscritor;
(i) nimero de cotas subscritas; (iii) Preco Efetivo por Cota e valor total a ser integralizado;
(iv) condicdes para integralizacao de cotas.

Durante a colocacdao das Cotas objeto da Oferta, o Cotista que exercer seu Direito de
Preferéncia, durante o Periodo de Exercicio do Direito de Preferéncia, recebera, quando
realizada a respectiva liquidagdo, recibo de Cota que, até obtencdo de autorizacao da B3,
ndao sera negociavel. Conforme descrito nos documentos da Oferta, o recibo da Cota
somente se convertera em tal Cota apds a obtencdo de autorizacdo da B3. Tal recibo é
correspondente a quantidade de Cotas por ele adquirida, e se convertera em Cota depois
de, cumulativamente, serem divulgados o Anuncio de Encerramento e formulario de
liberacdo de negociacdo das Cotas na B3, quando as Cotas passarao a ser livremente
negociadas na B3.

Durante o periodo em que os recibos de Cota ainda ndo estejam convertidos em cotas, o
seu detentor fara jus aos rendimentos pro rata relacionados aos Investimentos
Temporarios, calculados desde a data de sua integralizagdo até o ultimo dia do més em
que ocorrer tal integralizagdo. Adicionalmente, a partir do uUltimo dia do més em que
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ocorrer a integralizacdao das Cotas (exclusive) e da conversao do recibo de Cota detido pelo
Cotista que exercer seu Direito de Preferéncia, durante o Periodo de Exercicio do Direito
de Preferéncia, tais Cotistas fardo jus a direitos iguais as demais cotas do Fundo, inclusive
no que se refere aos pagamentos de rendimentos e amortizacdes, caso aplicavel.

Indicacao da diluicdo econémica imediata dos cotistas que ndao subscreverem as
cotas ofertadas, calculada pela divisao da quantidade de novas cotas a serem
emitidas pela soma dessa quantidade com a quantidade inicial de cotas antes da
emissao em questao multiplicando o quociente obtido por 100 (cem)

Quantidade | Patrimonio Liquido Valor Patrimonial das
Quantidade de Cotas do Fundo Apés a = = Percentual
d o = Cotas Apos a Captacgao g
Cenarios e Cotas Emitidas Captacao dos dos Recursos da Emissao de Diluicao
Emitidas apos a Recursos da (*) (R$) (%)
Oferta Emissao (*) (R$)
1 153.594 465.069 44.096.271,77 94,82 49,31
2 1.023.960 1.335.435 125.658.269,63 94,10 328,75

(*) Considerando o Patrimonio Liquido do Fundo em 30 de junho de 2023, deduzidos os rendimentos anunciados
em 10 de julho de 2023 e ndo pagos, e acrescido no valor captado no ambito da Oferta nos respectivos cenarios.
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Cenario 1: Considera a distribuicdo do Valor Minimo da Emissdo, descontados os custos
previstos na tabela de custos da Oferta na Secdao "“Contrato de Distribuicdao
- Demonstrativo dos Custos de Distribuicdo” na pagina 64 deste Prospecto.

Cenario 2: Considera a distribuicdo do Valor Inicial da Emissdo, descontados os custos
previstos na tabela de custos da Oferta na Secdo “Contrato de Distribuicdo
- Demonstrativo dos Custos de Distribuicdo” na pagina 64 deste Prospecto.

E importante destacar que as potenciais diluicdes ora apresentadas sdo meramente
ilustrativas, considerando-se o valor patrimonial das Cotas de emissao do Fundo em 30 de
junho de 2023, sendo que, caso haja a redugao do valor patrimonial das Cotas, quando da
liquidacdo financeira da Oferta, o impacto no valor patrimonial das Cotas podera ser
superior ao apontada na tabela acima. PARA MAIS INFORMAGCOES A RESPEITO DO
RISCO DE DILUICAO NOS INVESTIMENTOS, SUGERE-SE A LEITURA DA SECAO DE
FATORES DE RISCO, EM ESPECIAL, O FATOR DE RISCO “"RISCO DE DILUICAO” NA
PAGINA 35 DESTE PROSPECTO.

Justificativa do Valor Nominal Unitario e o critério adotado para sua fixagao.

O Preco de Emissdo por Cota no valor de R$ 93,71 (noventa e trés reais e setenta e um
centavos) foi aprovado por meio do Ato de Aprovacao da Oferta, o qual foi fixado de acordo
com o valor patrimonial das Cotas, que corresponde ao quociente entre o valor do
Patrimonio Liquido contdbil atualizado do Fundo e o numero de Cotas ja emitidas no
fechamento de 30 de junho de 2023, deduzidos os rendimentos anunciados em 10 de julho
de 2023 e ndo pagos, nos termos do Artigo 25, Paragrafo 2°, do Regulamento, e sera fixo
até a data de encerramento da Oferta, que se dara com a divulgacdo do Anuncio
de Encerramento.

Nos termos do Regulamento, a Administradora, conforme recomendacgao do Gestor, podera
deliberar sobre novas emissdes das Cotas do Fundo em instrumento particular da
Administradora, caso entenda pertinente para fins do cumprimento dos objetivos e da
politica de investimento do Fundo, desde que respeitado o montante maximo de
R$ 10.000.000.000,00 (dez bilhGes de reais) de Patrimonio Liquido do Fundo.
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7. RESTRICOES A DIREITOS DE INVESTIDORES NO CONTEXTO DA OFERTA

Descricdo de eventuais restricdes a transferéncia das Cotas

Durante a colocacao das Cotas objeto da Oferta, o Cotista que exercer seu Direito de
Preferéncia, durante o Periodo de Exercicio do Direito de Preferéncia, e o Investidor que
subscrever a Cota receberd, quando realizada a respectiva liquidacdo, recibo de Cota que,
até obtencdo de autorizacdo da B3, ndao serd negociavel. Conforme descrito nos
documentos da Oferta, o recibo da Cota somente se convertera em tal Cota apds a
obtencdo de autorizacdo da B3. Tal recibo é correspondente a quantidade de Cotas por ele
adquirida, e se convertera em Cota depois de, cumulativamente, serem divulgados o
Anuncio de Encerramento e formulario de liberacdo de negociagdo das Cotas na B3, quando
as Cotas passardo a ser livremente negociadas na B3.

Tipos de investidores para os quais o investimento é considerado inadequado

A OFERTA NAO E DESTINADA A INVESTIDORES QUE NAO ESTEJAM CAPACITADOS
A COMPREENDER E ASSUMIR OS SEUS RISCOS.

O INVESTIMENTO NAS COTAS DO FUNDO REPRESENTA UM INVESTIMENTO
SUJEITO A DIVERSOS RISCOS, UMA VEZ QUE E UM INVESTIMENTO EM RENDA
VARIAVEL, ESTANDO OS INVESTIDORES SUJEITOS A PERDAS PATRIMONIAIS E
A RISCOS, INCLUINDO, DENTRE OUTROS, AQUELES RELACIONADOS A LIQUIDEZ
DAS COTAS, A VOLATILIDADE DO MERCADO DE CAPITAIS E A OSCILAGAO DAS
COTAGOES DAS COTAS EM MERCADO DE BOLSA. ASSIM, OS INVESTIDORES
PODERAO PERDER UMA PARCELA OU A TOTALIDADE DE SEU INVESTIMENTO.
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Além disso, os Cotistas podem ser chamados a aportar recursos adicionais caso o Fundo
venha a ter patriménio liquido negativo. O investimento nas Cotas ndo é adequado a
Investidores que necessitem de liquidez, tendo em vista que as cotas de fundos de
investimento em cotas de fundos incentivados de investimento em infraestrutura podem
encontrar baixa liquidez no mercado brasileiro, a despeito da possibilidade de terem suas
cotas negociadas em bolsa. Ainda, o Fundo é constituido sob a forma de condominio
fechado, ndao admitindo o resgate das Cotas, exceto em caso de sua liquidagao.
RECOMENDA-SE, PORTANTO, QUE OS INVESTIDORES LEIAM CUIDADOSAMENTE
A SECAO “FATORES DE RISCO”, NAS PAGINAS 16 A 37 DESTE PROSPECTO EM
ESPECIAL, O TITULO “"RISCOS DE LIQUIDEZ”, ANTES DA TOMADA DE DECISAO DE
INVESTIMENTO, PARA A MELHOR VERIFICACAO DE ALGUNS RISCOS QUE PODEM
AFETAR DE MANEIRA ADVERSA O INVESTIMENTO NAS COTAS.

A OFERTA NAO E DESTINADA A INVESTIDORES QUE BUSQUEM RETORNO DE
CURTO PRAZO E/OU NECESSITEM DE LIQUIDEZ EM SEUS INVESTIMENTOS.

O INVESTIMENTO NESTE FUNDO E INADEQUADO PARA INVESTIDORES
PROIBIDOS POR LEI EM ADQUIRIR COTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO.
SUGERE-SE, PORTANTO, QUE OS INVESTIDORES LEIAM CUIDADOSAMENTE A
SECAO “FATORES DE RISCO”, NAS PAGINAS 16 A 37 DESTE PROSPECTO, ANTES
DA TOMADA DE DECISAO DE INVESTIMENTO, PARA A MELHOR VERIFICAGCAO DE
ALGUNS RISCOS QUE PODEM AFETAR DE MANEIRA ADVERSA O INVESTIMENTO
NAS COTAS.

Alteracao das Circunstancias, Modificacdo, Revogacdao, Suspensdo ou
Cancelamento da Oferta

Nos termos do artigo 67 da Resolugdo CVM 160, havendo, a juizo da CVM, alteracao
substancial, posterior e imprevisivel nas circunstancias de fato existentes quando do
protocolo do requerimento de registro automatico de Oferta, ou que o fundamentem, a
CVM pode:

(i) reconhecer a ocorréncia de modificacgdo da Oferta e tomar as providéncias
cabiveis; ou
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(i) caso a situagdo descrita no caput acarrete aumento relevante dos riscos inerentes a
propria Oferta, deferir requerimento de revogacdo da Oferta protocolado pelo
Coordenador Lider, em comum acordo com a Administradora e o Gestor.

Nos termos do § 2° do artigo 67 da Resolugdo CVM 160, a modificacdao da Oferta nao
dependera de aprovacao prévia da CVM.

Nos termos do § 4° do artigo 67 da Resolugdao CVM 160, eventual requerimento de
revogacao da oferta deve ser analisado pela CVM em 10 (dez) dias uteis contados da data
do protocolo do pleito na CVM, acompanhado de todos os documentos e informagoes
necessarios a sua analise, sendo que, apds esse periodo, o requerimento pode ser deferido,
indeferido ou podem ser comunicadas exigéncias a serem atendidas.

Nos termos do § 5° do artigo 67 da Resolucdo CVM 160, a CVM deve conceder igual prazo
para atendimento a eventuais exigéncias formuladas no ambito de requerimento de
revogacao da Oferta, devendo deferir ou indeferir o requerimento decorridos 10 (dez) Dias
Uteis do protocolo da resposta as exigéncias comunicadas.

Nos termos do §6° do artigo 67 da Resolugdao CVM 160, o pleito de revogacao da Oferta
presumir-se-a deferido caso nao haja manifestagdo da CVM em sentido contrario no prazo
de 10 (dez) Dias Uteis, contado do seu protocolo na CVM.
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Nos termos do § 7° do artigo 67 da Resolugao CVM 160, em caso de modificacdo da Oferta,
a CVM podera, por sua prépria iniciativa ou a requerimento do ofertante, prorrogar o prazo
da Oferta por até 90 (noventa) dias.

E sempre permitida a modificacdo da Oferta para melhord-la em favor dos investidores,
juizo que deve ser feito pelo Coordenador Lider em conjunto com a Administradora e o
Gestor, ou para renuncia a condicao da oferta estabelecida pelo ofertante, observado que
€ obrigatdria a comunicagdo da modificacdo de que trata esta Clausula a CVM que,
mediante requerimento do Coordenador Lider, em comum acordo com a Administradora e
o Gestor, pode prorrogar o prazo de distribuicdo da Oferta o prazo da Oferta por até 90
(noventa) dias.

Nos termos do artigo 68 da Resolucdao CVM 160, a revogacgdo torna ineficazes a Oferta e
os atos de aceitacdo anteriores ou posteriores, devendo ser restituidos integralmente aos
aceitantes os valores dados em contrapartida a subscricédo das Cotas, na forma e condiges
previstas no Contrato de Distribuicdo e no Prospecto.

Na hipotese de modificacdo da Oferta, a modificacdo devera ser divulgada imediatamente
através de meios ao menos iguais aos utilizados para a divulgacdo da Oferta, e as
InstituicOes Participantes da Oferta deverao certificar-se de que os Investidores que
manifestaram sua adesdo a Oferta, por meio da assinatura dos respectivos Pedidos de
Subscricao, (i) estdo cientes de que as condi¢des da Oferta originalmente informadas foram
modificadas, e (ii) tém conhecimento das novas condigdes.

Nos termos do §19° artigo 69, da Resolugao CVM 160, em caso de modificacdo da Oferta,
os Investidores que ja tiverem aderido a Oferta deverdo ser imediatamente comunicados
(por meio de mensagem eletrénica ou correspondéncia enviada ao enderego da respectiva
Instituigdo Participante da Oferta) a respeito da modificagdo efetuada, para que informem
a respectiva Instituicdo Participante da Oferta até as 16:00 horas do 5° (quinto) Dia Util
subsequente a data de recebimento da comunicagdo, eventual decisdo de desistir de sua
adesao a Oferta, presumida a manutencdo da adesdo em caso de siléncio. Os Investidores
gue revogarem a sua aceitagdo terdo direito a restituicdo integral dos valores dados em
contrapartida a subscricdo das Cotas, na forma e condicdes previstas no Contrato de
Distribuicdo e no Prospecto.

O disposto no paragrafo acima ndo se aplica a hipétese de modificacdo da Oferta para
melhora-la em favor dos investidores, ressalvada determinagdo especifica da CVM, caso
entenda que a modificagao nao melhora a oferta em favor dos Investidores.

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 condigbes diversas das
constantes da Resolugao CVM 160 ou do registro automatico da Oferta; (b) esteja sendo
intermediada por coordenador que esteja com registro suspenso ou cancelado, conforme
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regulamentacdo que dispde sobre coordenadores de ofertas publicas de distribuicdo de
valores mobiliario; ou (c) tenha sido havida por ilegal, contraria a regulamentacdo da CVM
ou fraudulenta, ainda que depois de obtido o respectivo registro automatico da Oferta; e
(ii) deverd suspender qualquer oferta quando verificar ilegalidade ou violagdo de
regulamento sanaveis. O prazo de suspensdao 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 Oferta e cancelar o respectivo registro automatico.

Nos termos do §4° do artigo 70 da Resolucdao CVM 160, a rescisdao do Contrato de
Distribuicdo, decorrente de inadimplemento de quaisquer das Partes ou de ndo verificacao
da implementacao das Condicdes Precedentes descritas na Secao “CondicOes Precedentes
do Contrato de Distribuigdo”, na secao “Contrato de Distribuigdo”, na pagina 62 deste
Prospecto, importa no cancelamento do registro da Oferta.

Nos termos do paragrafo quarto do artigo 70 da Resolucdo CVM 160, a resilicdo voluntaria
do Contrato de Distribuicdo termos das Cldusulas 7.2 do Contrato de Distribuicdo ndo
implica revogacdo da Oferta, mas sua suspensdo, até que novo contrato de distribuicdo
seja firmado.
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O Fundo, bem como as Instituicdbes Participantes da Oferta, devem divulgar
imediatamente, por meios ao menos iguais aos utilizados para a divulgacdo da Oferta,
comunicado ao mercado informando sobre a suspensao ou o cancelamento, bem como dar
conhecimento de tais eventos aos Investidores que ja tenham aceitado a Oferta
diretamente (por meio de mensagem eletronica ou correspondéncia enviada ao endereco
da respectiva Instituicdo Participante da Oferta), para que, na hipdétese de suspensdo,
informem a respectiva Instituicdo Participante da Oferta até as 16:00 horas do 5° (quinto)
Dia Util subsequente & data de recebimento da comunicacdo, eventual decisdo de desistir
da Oferta, observado que terdo direito a restituicdo integral dos valores dados em
contrapartida a subscricdo das Cotas, na forma e condiges previstas no Contrato de
Distribuicdo e no Prospecto, (i) todos os Investidores que ja tenham aceitado a Oferta, na
hipotese de seu cancelamento; e (ii) os investidores que tenham revogado a sua aceitacdo,
na hipotese de suspensao, presumida a manutencdo da adesdao em caso de siléncio.

Se o Investidor revogar sua aceitagdo nas hipoteses descritas acima, os valores até entdo
integralizados serdo devolvidos acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelos
Investimentos Temporarios do Fundo, calculados pro rata temporis, a partir da respectiva
data de integralizacdo, com deducdo, se for o caso, dos valores relativos aos tributos
incidentes, se a aliquota for superior a zero, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados
da data da respectiva revogacdo da aceitacdo a Oferta (“Procedimentos para Restituicdo
de Valores”).

Na hipdtese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores, estes deverdao fornecer
recibo de quitacdo relativo aos valores restituidos das Cotas cujos valores tenham
sido restituidos.

EM CASO DE SILENCIO, SERA PRESUMIDO QUE OS INVESTIDORES SILENTES
PRETENDEM MANTER A DECLARACAO DE ACEITACAO. AS INSTITUICOES
PARTICIPANTES DA OFERTA DEVERAO ACAUTELAR-SE E CERTIFICAR-SE, NO
MOMENTO DO RECEBIMENTO DAS ACEITACOES DA OFERTA, DE QUE O
INVESTIDOR OU COTISTA, CONFORME O CASO, ESTA CIENTE DE QUE A OFERTA
FOI ALTERADA E QUE TEM CONHECIMENTO DAS NOVAS CONDICOES, CONFORME
O CASO.

Caso (i) a Oferta seja cancelada, nos termos do artigo 70 da Resolugao CVM 160, (ii) a
Oferta seja revogada, nos termos do artigo 68 da Resolugao CVM 160, ou (iii) o Contrato
de Distribuigao seja resilido, nos termos avengados em tal instrumento, todos os atos de
aceitacdao serdao cancelados e a Instituicao Participante da Oferta com a qual o Investidor
ou Cotista, conforme o caso, que tenha aderido a Oferta, comunicard ao Investidor ou
Cotista, conforme o caso, o cancelamento da Oferta.
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Nesses casos, os valores até entdo integralizados pelos Investidores serdo devolvidos, de
acordo com os Procedimentos para Restituicdo de Valores, no prazo de até 5 (cinco) Dias
Uteis contados da data da comunicacdo do cancelamento da Oferta ou da resilicio do
Contrato de Distribuigdo, conforme o caso. Em qualquer hipotese, a revogacdo da Oferta
torna ineficaz a Oferta e os atos de aceitacdo anteriores ou posteriores, devendo ser
restituidos integralmente aos Investidores ou Cotistas, conforme o caso, que aceitaram a
Oferta os valores depositados, de acordo com os Procedimentos para Restituicdo de
Valores, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados da referida comunicacdo, conforme
disposto do artigo 68 da Resolugao CVM 160.

A documentacao referente ao previsto acima devera ser mantida a disposicao da CVM, pelo
prazo de 5 (cinco) anos apds a data de divulgacdo do Anuncio de Encerramento.

Quaisquer comunicacgoes relacionadas a revogacao da aceitacdao da Oferta pelo Investidor
devem ser enviadas por escrito ao endereco eletronico da respectiva Instituicdo
Participante da Oferta ou, na sua auséncia, por telefone ou correspondéncia enderegada a
respectiva Instituicao Participante da Oferta. Nos termos do artigo 72 da Resolucao CVM
160, a aceitacdo da Oferta somente podera ser revogada pelos investidores se tal hipotese
estiver expressamente prevista neste Prospecto, na forma e condi¢cdes aqui definidas,
ressalvadas as hipoteses previstas nos artigos 69 e 71 da Resolugao CVM 160, as quais
sdo inafastaveis. Na hipotese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores
(inclusive os cotistas que exercerem o Direito de Preferéncia ou terceiros cessionarios do
Direito de Preferéncia), estes deverdao fornecer recibo de quitacdo relativo aos valores
restituidos, bem como efetuar a devolugdo dos Pedidos de Subscricdo das Cotas cujos
valores tenham sido restituidos.
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8. OUTRAS CARACTERISTICAS DA OFERTA

Eventuais condicdes a que a oferta publica esteja submetida
Distribuicao Parcial e Subscricao Condicionada

Sera admitida, nos termos do artigo 73 da Resolugdao CVM 160, a Distribuicdo Parcial das
Cotas, desde que atingido o Valor Minimo da Emissdo. Observada a colocacdo do Valor
Minimo da Emissdo, as Cotas que ndo forem efetivamente subscritas e integralizadas
durante o Periodo de Subscricdo até o encerramento da Oferta deverdo ser canceladas
pela Administradora.

Nos termos do artigo 74 da Resolugdao CVM 160 e observado o procedimento previsto neste
Prospecto, o Investidor e o Cotista que exercer seu Direito de Preferéncia, podera, no ato
de aceitacdo da Oferta, condicionar sua adesdo a Oferta a que haja distribuicdo: (i) ao
Valor Inicial da Emissdo; ou (ii) de quantidade igual ou maior que o Valor Minimo da
Emissao e menor que o Valor Inicial da Emissao.

No caso do item (ii) acima, o Investidor o Cotista que exercer seu Direito de Preferéncia
deverda, no momento da aceitacdo da Oferta, indicar se, implementando-se a condicdo
prevista, pretende receber (1) a totalidade das Cotas subscritas; ou (2) uma quantidade
equivalente a proporcdo entre o numero de Cotas efetivamente distribuidas e o nimero de
Cotas originalmente ofertadas, presumindo-se, na falta da manifestacdo, o interesse do
Investidor ou Cotista em receber a totalidade das Cotas objeto da ordem de investimento
ou do Pedido de Subscricao, conforme o caso.
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Adicionalmente, caso seja atingido o Valor Minimo da Emissdo, ndo havera abertura de
prazo para desisténcia, nem para modificagdo do exercicio do Direito de Preferéncia, dos
Pedidos de Subscricao e das ordens de investimento dos Investidores da Oferta.

Caso ndo seja atingido o Valor Minimo da Emissdo, a Oferta sera cancelada.

Caso ja tenha ocorrido a integralizacdo de Cotas e a Oferta seja cancelada, os valores
depositados serdo devolvidos aos respectivos Investidores, de acordo com os
Procedimentos para Restituicdo de Valores, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados
da comunicacao do cancelamento da Oferta.

Na hipdtese de restituicdo de quaisquer valores aos Investidores ou Cotistas, estes deverao
fornecer recibo de quitacdo relativo aos valores restituidos, bem como efetuar a devolucdo
das Cartas Proposta, Pedidos de Subscricdo ou outro documento de aceitacdo da Oferta,
das Cotas cujos valores tenham sido restituidos.

Caso sejam subscritas e integralizadas Cotas em montante igual ou superior ao Valor
Minimo da Emissdo, mas inferior ao Valor Inicial da Emissdo, a Oferta podera ser
encerrada, a exclusivo critério do Coordenador Lider, e a Administradora realizara o
cancelamento das Cotas ndo colocadas, nos termos da regulamentacao em vigor, devendo,
ainda, devolver aos Investidores ou Cotistas, que tiverem condicionado a sua adesdo a
colocacdo integral, ou para as hipdoteses de alocacdo proporcional, os valores ja
integralizados, de acordo com os Procedimentos para Restituicdo de Valores, no prazo de
até 05 (cinco) Dias Uteis contados da comunicacdo do cancelamento das
Cotas condicionadas.

Ndo havera fontes alternativas de captagdo, em caso de distribuicdo parcial.

Taxa de Ingresso e Taxa de Saida

Ndo serdo cobradas taxa de ingresso e saida dos Investidores, exceto pela Taxa de
Distribuigdo Primaria, a qual ndo integra o Preco de Emissao, observado que quando da
realizacdao de emissdes de Cotas do Fundo, os subscritores poderdo arcar com os custos

decorrentes da estruturacgao e distribuicao das Cotas, sendo que a cobranga de tais custos
sera aprovada e definida no instrumento que deliberar sobre as emissoes.
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Limites de aplicagcdao em Cotas de Emissao do Fundo

Ndo ha limite maximo de aplicagdo em Cotas de Emissdo do Fundo.

Eventual destinacdo da Oferta ou partes da oferta publica a investidores
especificos e a descricao destes investidores

A presente Oferta é destinada ao publico em geral, sendo dividia para fins de critério de
colocacgao das Cotas entre Investidores Ndo Institucionais e Investidores Institucionais.

Autorizacdoes necessarias a emissao ou a distribuicao das cotas, indicando a
reunidao em que foi aprovada a operacao

A realizacdo da 22 Emissdo do Fundo e da presente Oferta de Cotas, bem como seus
principais termos e condicdes, foi aprovada, por meio do Ato de Aprovacao da Oferta,
conforme o disposto na Resolugdo CVM 160 e na Instrucao CVM 555, cujo teor pode ser
lido no Anexo B a este Prospecto. A aprovacao da 22 Emissao e da Oferta, nos termos do
Ato de Aprovacdo da Oferta, foi objeto do Fato Relevante.
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Nos termos do artigo 25 do Regulamento, a Administradora, conforme recomendacao do
Gestor, podera deliberar sobre novas emissdes das Cotas do Fundo em instrumento
particular da Administradora, caso entenda pertinente para fins do cumprimento dos
objetivos e da politica de investimento do Fundo, desde que respeitado o montante maximo
de R$ 10.000.000.000,00 (dez bilhGes de reais) de Patrimonio Liquido do Fundo.

Q

Regime de distribuicao

Observadas as disposicbes da regulamentacdo aplicavel, os Coordenadores realizardo a
Oferta sob o regime de melhores esforgos de colocacdo, conforme o plano da distribuigao
adotado em cumprimento ao disposto no artigo 7° da Resolucao CVM 160, devendo
assegurar (i) que o tratamento conferido aos Investidores seja justo e equitativo; e (ii) a
adequacao do investimento ao perfil de risco dos Investidores; e (iii) que os representantes
das InstituicOes Participantes da Oferta recebam previamente exemplares do Prospecto
para leitura obrigatéria e que suas duvidas possam ser esclarecidas por pessoas
designadas pelos Coordenadores.

Os Coordenadores deverdo realizar e fazer com que os Participantes Especiais assumam a
obrigacdo de realizar a distribuicdo publica das Cotas, observadas as disposi¢cdoes da
regulamentacdo aplicavel, conforme Plano de Distribuicdo fixado nos seguintes termos:

(i) a Oferta terd como publico-alvo os Investidores, compreendendo: (a) os
Investidores Nao Institucionais; e (b) os Investidores Institucionais;

(ii) observados os termos e condicdes do Contrato de Distribuicdo, a Oferta somente
terd inicio apds observadas, cumulativamente, as seguintes condigoes: (a) a
obtencdo do registro automatico da Oferta perante a CVM; (b) o registro para
distribuicdo e negociacdo das Cotas na B3; (c) a divulgagdo do Anuncio de Inicio;
e (d) a disponibilizacao do Prospecto aos Investidores, nos termos da Resolucao
CVM 160;

(iii) apos a obtencdo do registro automatico da Oferta perante a CVM, a divulgagdo do
Anuncio de Inicio e a disponibilizagdo do Prospecto, serdao realizadas
apresentacOes para potenciais investidores (roadshow e/ou one-on-ones);

(iv) 0os materiais publicitarios ou documentos de suporte as apresentagdes para
potenciais Investidores eventualmente utilizados serdo encaminhados a CVM, nos
termos do artigo 12, §6° da Resolugao CVM 160;

(v) os Cotistas que exercerem o Direito de Preferéncia deverdo formalizar a sua ordem
de investimento durante o Periodo de Exercicio do Direito de Preferéncia;
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(vi) apos o término do Periodo de Exercicio do Direito de Preferéncia, sera divulgado
o montante total de Cotas subscritas e integralizadas pelos Cotistas do Fundo em
razdo do exercicio do Direito de Preferéncia, bem como a quantidade de Cotas
disponiveis para os Investidores adquirirem durante o Periodo de Subscricdo. OS
PEDIDOS DE SUBSCRICI"\O OU AS ORDENS DE INVESTIMENTO ENVIADAS
SOMENTE SERAO ACATADAS ATE O LIMITE MAXIMO DE COTAS QUE
REMANESCEREM APOS O TERMINO DO PERIODO DE EXERCICIO DO
DIREITO DE PREFERENCIA, OBSERVADO AINDA, O CRITERIO DE
COLOCAGAO DA OFERTA INSTITUCIONAL, O CRITERIO DE COLOCAGAO DA
OFERTA NAO INSTITUCIONAL E A POSSIBILIDADE DE
DISTRIBUICAO PARCIAL;

(vii) as Instituicdes Participantes da Oferta ndo aceitardo ordens de investimento de
Cotas, cujo montante de Cotas solicitadas por Investidor seja superior ao saldo
remanescente de Cotas divulgado no Comunicado de Encerramento do Prazo para
Exercicio do Direito de Preferéncia;

(viii) durante o Periodo de Subscricdo, que serd iniciado apdés a divulgacdo do
Comunicado de Encerramento do Prazo de Exercicio do Direito de Preferéncia, as
Instituicdes Participantes da Oferta receberdao os Pedidos de Subscricdao dos
Investidores N&o Institucionais e as ordens de investimento dos
Investidores Institucionais;
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(ix) o Investidor Nao Institucional que esteja interessado em investir em Cotas devera
formalizar seu(s) respectivo(s) Pedido(s) de Subscricdo, inclusive aqueles que
sejam considerados Pessoas Vinculadas, em carater irrevogavel e irretratavel,
exceto nas circunstancias ali previstas, referente a intencdo de subscrigdo das
Cotas no ambito da Oferta Ndo Institucional (conforme abaixo definido), junto a
uma Unica Instituicdo Participante da Oferta;

(x) as Instituigoes Participantes da Oferta serdo responsaveis pela transmissdo a B3
das ordens acolhidas no ambito dos Pedidos de Subscrigao;

(xi) o Investidor Institucional que esteja interessado em investir em Cotas devera
enviar sua ordem de investimento para os Coordenadores;

(xii) apds o término do Periodo de Subscricdo, a B3 consolidara (a) os Pedidos de
Subscricdo enviados pelos Investidores Nao Institucionais, sendo que cada
Instituicdo Participante da Oferta devera enviar a posicdo consolidada dos Pedidos
de Subscricdo dos Investidores Ndo Institucionais, inclusive daqueles que sejam
Pessoas Vinculadas, e (b) e as ordens de investimento dos Investidores
Institucionais para subscricdo das Cotas, conforme consolidacdo enviada pelo
Coordenador Lider;

(xii) os Investidores que tiverem seus Pedidos de Subscricdo ou suas ordens de
investimento, conforme o caso, alocados, deverdo assinar o Termo de Adesdo ao
Regulamento, sob pena de cancelamento dos respectivos Pedidos de Subscricao
ou ordens de investimento, conforme o caso;

(xiv) a colocagdo das Cotas sera realizada de acordo com os procedimentos da B3, bem
como com o Plano de Distribuicdo; e

(xv) uma vez encerrada a Oferta, o Coordenador Lider divulgara o resultado da Oferta
mediante divulgagao do Anuncio de Encerramento, nos termos do artigo 76 e do
Anexo M da Resolugao CVM 160.

Ndo sera firmado contrato de garantia de liquidez nem contrato de estabilizacéo do preco
das Cotas da 22 Emissdo. Apds a Emissdo, a Administradora podera contratar terceiros
para prestacdo de servicos de formagao de mercado.
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Nao havera opcdao de distribuicdao de lote suplementar de Cotas.

Ndo sera concedido qualquer tipo de desconto pelas Instituicbes Participantes da Oferta
aos Investidores interessados em adquirir as Cotas da 22 Emissao.

Oferta Nao Institucional

Durante o Periodo de Subscricdo, que tera inicio apds a divulgagdo do Comunicado de
Encerramento do Prazo para Exercicio do Direito de Preferéncia, os Investidores Nado
Institucionais, inclusive aqueles considerados Pessoas Vinculadas, interessados em
subscrever as Cotas, deverdao preencher um ou mais Pedidos de Subscricdo, indicando,
dentre outras informacodes, a quantidade de Cotas que pretendem subscrever, e apresenta-
los a uma unica Instituicdo Participante da Oferta. Os Investidores Nao Institucionais
deverao indicar, obrigatoriamente, nos respectivos Pedidos de Subscricdo, a sua qualidade
ou nao de Pessoa Vinculada. No minimo, 716.722 (setecentos e dezesseis mil e setecentos
e vinte de duas) Cotas, ou seja, 70% (setenta por cento)% do Valor Inicial da Emissao,
serao destinadas, prioritariamente, a Oferta Nao Institucional, sendo certo que o
Coordenador Lider, em comum acordo com a Administradora e o Gestor, poderdo diminuir
ou aumentar, até o limite do Valor Inicial da Emissdo, a quantidade de Cotas inicialmente
destinada a Oferta Nao Institucional, de acordo com a demanda pelas Cotas. Apds o
atendimento dos Pedidos de Subscricdo apresentados pelos Investidores Nao
Institucionais, as cotas remanescentes que ndo forem colocadas na Oferta Nao
Institucional serdo destinadas a colocacdo junto a Investidores Institucionais, por meio dos
Coordenadores, observados os procedimentos descritos no Contrato de Distribuicdo e
no Prospecto.
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A Oferta Nado Institucional observara os procedimentos e as normas de liquidagdo da B3,
bem como os seguintes procedimentos:

(i) cada Investidor Ndo Institucional poderda apresentar um ou mais Pedidos de
Subscricdo, a uma unica Instituicdo Participante da Oferta e terdo a faculdade,
como condicdo de eficacia das respectivas ordens de investimento, de condicionar
a sua adesdao a Oferta, nos termos e condigbes descritos na secdao “Outras
Caracteristicas da Oferta”, sob o titulo “Distribuicdo Parcial e Subscrigao
Condicionada”, na pagina 47 do presente Prospecto;

(ii) serao aceitos os Pedidos de Subscricdo firmados por Pessoas Vinculadas, sem
qualquer limitacdo, observado, no entanto, o disposto na Secao “Procedimento de
Alocacdo” deste Prospecto;

(iii) a quantidade de Cotas subscritas e o respectivo valor do investimento de cada
Investidor N&o Institucional serdo informados ao Investidor, até a Data de
Liquidacdo, pela Instituicdo Participante da Oferta que tiver recebido o respectivo
Pedido de Subscricdo, por meio de mensagem enviada ao endereco eletrénico
fornecido no Pedido de Subscricdo ou, na sua auséncia, por telefone ou
correspondéncia, devendo a integralizagdo das Cotas ser feita de acordo com o
item “v” abaixo, limitado a quantidade de Cotas prevista no Pedido de Subscrigdo
e ressalvada a possibilidade de rateio por meio da divisdo igualitaria e sucessiva
das Cotas, observado o critério de colocacdo da Oferta Ndo Institucional, nos
termos previstos na Secdo “Critério de Colocacdo da Oferta Institucional” do
Prospecto, transcrita abaixo;

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

(v) os Investidores Nao Institucionais deverao efetuar o pagamento do valor de
integralizacdo das Cotas informado conforme o item “iii” acima, a vista e em
moeda corrente nacional, junto a Instituicdo Participante da Oferta com que
tenham realizado o0s respectivos Pedidos de Subscricdo, em recursos
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imediatamente disponiveis, até as 16:00 horas da Data de Liquidagdo. N&o
havendo o pagamento pontual por um Investidor Ndo Institucional, o respectivo
Pedido de Subscricdo sera automaticamente cancelado pela Instituicdo
Participante da Oferta junto a qual tenha sido realizado; e

(vi) até as 16:00 horas da Data de Liquidagcdo, a B3, em nome de cada Instituicdo
Participante da Oferta junto a qual os Pedidos de Subscricdo tenham sido
realizados, entregara a cada Investidor Ndo Institucional os recibos de Cotas por
ele subscritas, ressalvadas as possibilidades de desisténcia e de cancelamento
previstas na Secdo “Alteracdo das circunstancias, revogacdo ou modificacdo,
suspensdo e cancelamento da Oferta” do Prospecto, e a possibilidade de rateio por
meio da divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas prevista na Secdo “Critério de
Colocacao da Oferta Institucional”, do Prospecto.

Os Pedidos de Subscricdo serdo irrevogaveis e irretrataveis, exceto nas hipdteses de
(a) verificacdo de excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) do Valor Inicial da
Emissdo, hipétese na qual os Pedidos de Subscricdo exclusivamente das Pessoas
Vinculadas serdao automaticamente cancelados, nos termos do artigo 56 da Resolugao CVM
160, observado que a vedacado ndo sera aplicavel (i) as instituicdes financeiras contratadas
como formadores de mercado, se contratadas, (ii) aos gestores de recursos e demais
entidades ou individuos sujeitos a regulamentacdo que exija a aplicagdo minima de
recursos em fundos de investimento para fins da realizacdo de investimentos por
determinado tipo de investidor, exclusivamente até o montante necessario para que a
respectiva regra de aplicacdo minima de recursos seja observada; e (iii) caso, na auséncia
de colocacdo para as Pessoas Vinculadas, a demanda remanescente seja inferior a
quantidade de valores mobilidrios inicialmente ofertada; (b) ndo pagamento do valor de
integralizacdo das Cotas subscritas por um Investidor Ndo Institucional, na Data de
Liguidacdo, conforme previsto no item “v” acima, e consequente cancelamento automatico
do respectivo Pedido de Subscricdo; e (c) revogacao, modificagdo, suspensdo ou
cancelamento da oferta, conforme previsto na Secdao “Alteracao das circunstancias,
modificacao, revogacao, suspensao ou cancelamento da Oferta”, na pagina 43 do
presente Prospecto.
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Recomenda-se aos Investidores Nao Institucionais interessados que (a) leiam
cuidadosamente os termos e as condigdes estipulados no Pedido de Subscricao,
especialmente os procedimentos relativos a liquidacdo da Oferta e as informagoes
constantes deste Prospecto, especialmente a Secdo “Fatores de Risco”, na pagina 16 do
presente Prospecto; (b) verifiguem com a Instituicdo Participante da Oferta de sua
preferéncia, antes de realizar seu Pedido de Subscricdo, se esta exigira (1) a abertura ou
atualizacdo de conta e/ou de cadastro; e/ou (2) a manutencdo de recursos em conta
corrente nela aberta e/ou mantida, para fins de garantia do Pedido de Subscricdo; e
(c) entrem em contato com a Instituicdo Participante da Oferta de sua preferéncia para
obter informacdes mais detalhadas sobre o prazo estabelecido pela Instituicdo Participante
da Oferta para a realizagao do Pedido de Subscricdo ou, se for o caso, para a realizagao do
cadastro na Instituicdo Participante da Oferta, tendo em vista os procedimentos
operacionais adotados por cada instituicao.

Os Investidores Nao Institucionais interessados na realizacao do Pedido de Subscricao
deverao ler cuidadosamente os termos e condigOes estipulados nos respectivos Pedidos de
Subscricao, bem como as informagdes constantes deste Prospecto.

Critério de Colocagdo da Oferta Nao Institucional

No caso de um Investidor N3o Institucional efetuar mais de um Pedido de Subscricdao, os
Pedidos de Subscricao serao considerados em conjunto, por Investidor Nao Institucional,
para fins da alocacao na forma prevista acima. Os Pedidos de Subscricao que forem
cancelados por qualguer motivo serao desconsiderados na alocacao descrita acima.

Caso a quantidade total de Cotas objeto dos Pedidos de Subscricao apresentados pelos

Investidores Ndo Institucionais, inclusive aqueles que sejam considerados Pessoas
Vinculadas, seja inferior a 70% (setenta por cento) do Valor Inicial da Emissao, todos os
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Pedidos de Subscricdao ndo cancelados serdo integralmente atendidos e as Cotas
remanescentes serdo destinadas aos Investidores Institucionais, nos termos da Oferta
Institucional. Entretanto, caso a totalidade dos Pedidos de Subscricao realizados pelos
Investidores Nao Institucionais seja superior a quantidade de Cotas destinada a Oferta Nao
Institucional, , sera realizado o rateio por meio da divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas
subscritas entre todos os Investidores Nao Institucionais que tiverem apresentado Pedidos
de Subscricdo, inclusive aqueles que sejam considerados Pessoas Vinculadas, limitada a
quantidade de Cotas objeto de cada Pedido de Subscricdo e a quantidade total de Cotas
destinadas a Oferta Ndo Institucional, desconsiderando-se as fracdes de cotas, mantendo-
se o numero inteiro (arredondamento para baixo).

Caso seja aplicado o rateio indicado acima, os Pedidos de Subscricao poderao ser atendidos
em quantidade inferior a indicada por cada Investidor Nao Institucional, sendo que ndo ha
nenhuma garantia de que os Investidores Nao Institucionais venham a adquirir a
quantidade de Cotas inicialmente desejada. Os Coordenadores, em comum acordo com o
Gestor e a Administradora, poderao manter a quantidade de Cotas inicialmente destinada
a Oferta Ndo Institucional ou, entdo, aumenta-la a um patamar compativel com os
objetivos da Oferta, de forma a atender, total ou parcialmente, os Pedidos de Subscricao.
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O rateio por meio da divisdo igualitaria e sucessiva das Cotas objeto da Oferta N&o
Institucional sera realizado em diversas etapas de alocagdo sucessivas, sendo que, a cada
etapa, serd alocado, a cada Investidor Nao Institucional que ainda nao tiver o respectivo
Pedido de Subscricdo integralmente atendido, o menor nimero de Cotas entre: (a) a
guantidade de Cotas objeto do Pedido de Subscricdo, excluidas as Cotas ja alocadas no
ambito da Oferta; e (b) o montante resultante da divisdo do total da quantidade de Cotas
objeto da Oferta (excluidas as Cotas ja alocadas no @mbito da Oferta) e o nimero de
Investidores N&o Institucionais que ainda ndo tiverem seus respectivos Pedido de
Subscricao integralmente atendidos, observado que eventuais arredondamentos serao
realizados pela exclusdo da fracdo, mantendo-se o numero inteiro de novas Cotas
(arredondamento para baixo). Eventuais sobras de Cotas ndo alocadas de acordo com o
procedimento acima serdo destinadas a Oferta Institucional.

Oferta Institucional

Apds a divulgacdao do Comunicado de Encerramento do Prazo para Exercicio do Direito de
Preferéncia e o atendimento dos Pedidos de Subscricdo apresentados pelos Investidores
N3o Institucionais, as Cotas remanescentes que nao forem colocadas na Oferta Nao
Institucional serdo destinadas a colocagdo junto a Investidores Institucionais, inclusive
Pessoas Vinculadas, por meio dos Coordenadores, observados os procedimentos descritos
no Contrato de Distribuicao, neste Prospecto e os seguintes procedimentos:

(i) os Investidores Institucionais, inclusive aqueles considerados Pessoas Vinculadas,
interessados em subscrever as Cotas deverdo apresentar as respectivas ordens
de investimento aos Coordenadores, indicando a quantidade de Cotas a ser
subscrita;

(ii) os Investidores Institucionais deverdo, necessariamente, indicar sua condigdo ou
nao de Pessoa Vinculada, de modo que serdo aceitas as ordens de investimento
enviadas por Pessoas Vinculadas, sem qualquer limitacdo, observado o disposto
na Secao “Procedimento de Alocacgao”, do Prospecto e terdo a faculdade, como
condicdo de eficacia das respectivas ordens de investimento, de condicionar a sua
adesdo a Oferta, nos termos e condicGes descritos na segdo “Outras Caracteristicas
da Oferta”, sob o titulo “Distribuicdo Parcial e Subscricao Condicionada”, na pagina
47 do presente Prospecto;

(iii) cada Investidor Institucional interessado em participar da Oferta Institucional
deverd assumir a obrigacdo de verificar se estd cumprindo os requisitos
necessarios para participar da Oferta Institucional, para entdo apresentar a sua
ordem de investimento;

(iv) até o final do Dia Util imediatamente anterior & Data de Liquidacdo, os
Coordenadores informarao aos Investidores Institucionais, por meio de mensagem
enviada ao endereco eletrbnico ou, na sua auséncia, por telefone ou
correspondéncia, sobre a quantidade de Cotas que cada Investidor Institucional
subscrevera e o valor a ser integralizado; e
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(v) os Investidores Institucionais deverao efetuar o pagamento do valor de
integralizagdo das Cotas informado conforme o item “iv” acima, a vista e em
moeda corrente nacional, junto ao Coordenador Lider, em recursos imediatamente
disponiveis, até as 16:00 horas da Data de Liquidagdao. Ndo havendo o pagamento
pontual por um Investidor Institucional, a respectiva ordem de investimento sera
automaticamente cancelada pela Instituicdo Participante da Oferta junto a qual
tenha sido realizado.

As ordens de investimento serdo irrevogaveis e irretrataveis, exceto nas hipoteses de
(a) verificacdo de excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) do Valor Inicial da
Emissdo, hipétese na qual as ordens de investimento exclusivamente das Pessoas
Vinculadas serao automaticamente canceladas, nos termos do artigo 56 da Resolucao CVM
160, observado que a vedacao ndo sera aplicavel (i) as instituicbes financeiras contratadas
como formadores de mercado, se contratadas, (ii) aos gestores de recursos e demais
entidades ou individuos sujeitos a regulamentacdo que exija a aplicagido minima de
recursos em fundos de investimento para fins da realizagdo de investimentos por
determinado tipo de investidor, exclusivamente até o montante necessario para que a
respectiva regra de aplicagdo minima de recursos seja observada; e (iii) caso, na auséncia
de colocacdo para as Pessoas Vinculadas, a demanda remanescente seja inferior a
guantidade de valores mobiliarios inicialmente ofertada; (b) nao pagamento do valor de
integralizacao das Cotas subscritas por um Investidor Institucional, na Data de Liquidacao,
conforme previsto no item “v” acima, e consequente cancelamento automatico da
respectiva ordem de investimento; e (c) revogacao, modificacdo, suspensao ou
cancelamento da oferta, conforme previsto na Secao “Alteracdao das Circunstancias,
Modificacdao, Revogacao, Suspensao ou Cancelamento da Oferta”, na pagina 43 do
presente Prospecto.
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Critério de Colocacdo da Oferta Institucional

Caso as ordens de investimento apresentadas pelos Investidores Institucionais excedam o
total de Cotas remanescentes apds o atendimento da Oferta Nao Institucional, os
Coordenadores dardo prioridade aos Investidores Institucionais que, no seu entender, em
comum acordo com o Gestor e a Administradora, melhor atendam os objetivos da Oferta,
quais sejam, constituir uma base diversificada de investidores, integrada por investidores
com diferentes critérios de avaliacdo das perspectivas do Fundo e a conjuntura
macroecon6mica brasileira.

Disposicoes comuns ao Direito de Preferéncia a Oferta Ndo Institucional e a Oferta
Institucional

No ato de subscricdo de Cotas, cada Cotista que exercer seu Direito de Preferéncia, e cada
Investidor deverd assinar o respectivo documento de aceitagdo da oferta, do qual
constardo, entre outras informacgoes: (i) nome e qualificagdo do subscritor; (ii) nGmero de
cotas subscritas; (iii) Preco Efetivo por Cota e valor total a ser integralizado; (iv) condicbes
para integralizacao de cotas.

Durante a colocacdo das Cotas objeto da Oferta, o Cotista que exercer seu Direito de
Preferéncia, durante o Periodo de Exercicio do Direito de Preferéncia, e o Investidor que
subscrever a Cota recebera, quando realizada a respectiva liquidacdo, recibo de Cota que,
até obtencdo de autorizacdo da B3, ndo serda negociavel. Conforme descrito nos
documentos da Oferta, o recibo da Cota somente se convertera em tal Cota apds a
obtencdo de autorizacdo da B3. Tal recibo é correspondente a quantidade de Cotas por ele
adquirida, e se converterd em Cota depois de, cumulativamente, serem divulgados o
Anuncio de Encerramento e formulario de liberacdo de negociagdo das Cotas na B3, quando
as Cotas passarao a ser livremente negociadas na B3.

Durante o periodo em que os recibos de Cota ainda ndo estejam convertidos em cotas, o
seu detentor fard jus aos rendimentos pro rata relacionados aos Investimentos
Temporarios, calculados desde a data de sua integralizacdo até o Ultimo dia do més em
que ocorrer tal integralizagdo. Adicionalmente, a partir do uUltimo dia do més em que
ocorrer a integralizacdo das Cotas (exclusive) e da conversao do recibo de Cota detido pelo

53




Cotista que exercer seu Direito de Preferéncia, durante o Periodo de Exercicio do Direito
de Preferéncia, e o Investidor que subscrever a Cota, tais Cotistas e Investidores fardo jus
a direitos iguais as demais cotas do Fundo, inclusive no que se refere aos pagamentos de
rendimentos e amortizagGes, caso aplicavel.

Os Participantes Especiais e os Coordenadores Contratados serdo responsaveis pela
transmissdo a B3 e ao Coordenador Lider, conforme o caso, das ordens acolhidas no dambito
das ordens de investimento e dos Pedidos de Subscricao. As Instituicdes Participantes da
Oferta somente atenderdo aos Pedidos de Subscricdo feitos por Investidores titulares de
conta nelas abertas ou mantidas pelo respectivo Investidor.

Nos termos do artigo 56 da Resolucao CVM 160, no caso de distribuicdo com excesso de
demanda superior a 1/3 (um terco) das Cotas do Valor Inicial da Emissdo os Pedidos de
Subscricdo e as ordens de investimento enviados por Pessoas Vinculadas serdao
automaticamente cancelados, observado que a vedacdo ndo sera aplicavel (i) as
instituicdes financeiras contratadas como formadores de mercado, se contratadas, (ii) aos
gestores de recursos e demais entidades ou individuos sujeitos a regulamentacao que exija
a aplicacdo minima de recursos em fundos de investimento para fins da realizacao de
investimentos por determinado tipo de investidor, exclusivamente até o montante
necessario para que a respectiva regra de aplicagdo minima de recursos seja observada;
e (iii) caso, na auséncia de colocacdo para as Pessoas Vinculadas, a demanda
remanescente seja inferior a quantidade de valores mobilidrios inicialmente ofertada. A
PARTICIPACAO DE PESSOAS VINCULADAS NA SUBSCRIGCAO E INTEGRALIZAGAO
DAS COTAS PODE AFETAR NEGATIVAMENTE A LIQUIDEZ DAS COTAS NO
MERCADO SECUNDARIO. PARA MAIORES INFORMACOES A RESPEITO DA
PARTICIPACAO DE PESSOAS VINCULADAS NA OFERTA, SUGERE-SE A LEITURA DA
SECAO "FATORES DE RISCO" EM ESPECIAL O FATOR DE RISCO "PARTICIPAGAO
DE PESSOAS VINCULADAS NA OFERTA", NA PAGINA 28 DESTE PROSPECTO.
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Nado sera concedido desconto de qualquer tipo pelas InstituicGes Participantes da Oferta
aos Investidores interessados em adquirir as Cotas.

Ressalvadas as referéncias expressas a Oferta Ndo Institucional e a Oferta Institucional,
todas as referéncias a "Oferta" devem ser entendidas como referéncias a Oferta Ndo
Institucional e a Oferta Institucional, em conjunto.

Procedimento de Alocacao

Apos a divulgacdo do Comunicado de Encerramento do Prazo para Exercicio do Direito de
Preferéncia, havera procedimento de coleta de ordens de investimento no &mbito da
Oferta, para verificacdo, junto aos Investidores, inclusive Pessoas Vinculadas, da demanda
pelas Cotas, considerando os Pedidos de Subscricdo e as ordens de investimento, do
atingimento do Valor Minimo da Emissao.

O Procedimento de Alocacdo e Liquidacdo serd conduzido pelo Coordenador Lider,
posteriormente a obtencdo do registro da Oferta perante a CVM

Os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderdo participar do Procedimento de
Alocagao e Liquidagao, sem qualquer limitagao em relagao ao Valor Inicial da Emissao,
observado, no entanto, que caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um
terco) das Cotas do Valor Inicial da Emissdo, os Pedidos de Subscricdao e ordens de
investimento das Pessoas Vinculadas serdo automaticamente cancelados, nos termos do
artigo 56 da Resolucdo CVM 160, observado que a vedacdo nao sera aplicavel (i) as
instituicdes financeiras contratadas como formadores de mercado, se contratadas, (ii) aos
gestores de recursos e demais entidades ou individuos sujeitos a regulamentacao que exija
a aplicacdo minima de recursos em fundos de investimento para fins da realizagdo de
investimentos por determinado tipo de investidor, exclusivamente até o montante
necessario para que a respectiva regra de aplicagdo minima de recursos seja observada;
e (iii) caso, na auséncia de colocagdo para as Pessoas Vinculadas, a demanda
remanescente seja inferior a quantidade de valores mobiliarios inicialmente ofertada. A
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PARTICIPAGCAO DE PESSOAS VINCULADAS NA SUBSCRIGCAO E INTEGRALIZACAO
DAS COTAS PODE AFETAR NEGATIVAMENTE A LIQUIDEZ DAS COTAS NO
MERCADO SECUNDARIO. PARA MAIORES INFORMACOES A RESPEITO DA
PARTICIPACAO DE PESSOAS VINCULADAS NA OFERTA, SUGERE-SE A LEITURA DA
SECAO "FATORES DE RISCO" EM ESPECIAL O FATOR DE RISCO "PARTICIPAGCAO
DE PESSOAS VINCULADAS NA OFERTA", NA PAGINA 28 DESTE PROSPECTO.

Alocacéao e liquidacdo da Oferta

As ordens recebidas por meio das Instituicbes Participantes da Oferta serdo alocadas
seguindo os critérios estabelecidos pelos Coordenadores e no Contrato de Distribuicado,
devendo assegurar que o tratamento conferido aos Investidores seja justo e equitativo em
cumprimento ao disposto na Resolugao CVM 160.

Com base nas informagdes disponibilizadas pela B3 e/ou pelo Escriturador, incluindo
aquelas decorrentes do exercicio do Direito de Preferéncia, nos Pedidos de Subscricdo dos
Investidores Nao Institucionais e nas ordens recebidas dos Investidores Institucionais, o
Coordenador Lider, na data do Procedimento de Alocacdo, conforme o cronograma
estimado da Oferta previsto no Prospecto, verificara se (a) o Valor Minimo da Emissao foi
atingido; e (b) houve excesso de demanda, sendo que, diante dessas informacdes, os
Coordenadores definirdo se havera a liquidacdao da Oferta, bem como o seu volume final.
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Apds o Procedimento de Alocacdo, as Instituicdes Participantes da Oferta liquidardo as
ordens recebidas na forma prevista abaixo. A liquidagdo fisica e financeira dos Pedidos de
Subscricdo se dara na Data de Liquidacdo, podendo ocorrer junto a B3, de acordo com os
procedimentos operacionais da B3, ou junto ao Escriturador, de acordo com os
procedimentos por ele especificados, através de Transferéncia EletrGnica Disponivel
(“TED") ou outra forma de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, sendo certo
gue a B3 e o Escriturador informardo ao Coordenador Lider o montante de ordens
recebidas. As Cotas liquidadas diretamente junto ao Escriturador serdo mantidas sob
custddia junto ao Escriturador. Para negocia-las, o Cotista devera transferi-las para a
Central Depositaria da B3 por meio de seu agente de custddia, sem qualquer obrigacdo ou
responsabilidade por parte do Coordenador Lider, da Administradora e do préprio
Escriturador.

Caso, na Data de Liquidagao, as Cotas subscritas ndo sejam totalmente integralizadas por
falha dos Investidores, a integralizagdo das Cotas objeto da falha podera ser realizada
junto ao Escriturador até o 5° (quinto) Dia Util imediatamente subsequente a Data de
Liguidacdo, pelo Preco de Emissdo, sem prejuizo da possibilidade de o Coordenador Lider
alocar a referida ordem para outro Investidor, sendo certo que, caso apds a possibilidade
de integralizacdo das Cotas junto ao Escriturador ocorram novas falhas por Investidores,
de modo a nao ser atingido o Valor Minimo da Emissdo, a Oferta serd cancelada. Nesta
hipdtese, a Administradora devera devolver aos Investidores os valores até entdo por eles
integralizados acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacées do Fundo nos
Investimentos Temporarios, com deducdo, se for o caso, dos valores relativos aos tributos
incidentes, se a aliquota for superior a zero, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados
da comunicacdo do cancelamento da Oferta. Na hipotese de restituicdo de quaisquer
valores aos Investidores, estes deverdo fornecer recibo de quitacdo relativo aos
valores restituidos.

Apds a Data de Liquidagao, a Oferta sera encerrada e o Anuncio de Encerramento sera
divulgado nas paginas da rede mundial de computadores da Administradora, do
Coordenador Lider, dos Coordenadores Contratados e dos Participantes Especiais, da CVM
e da B3, conforme as regras de divulgacao previstas no art. 13, da Resolugao CVM 160.

Periodo de Distribuicdo

A Oferta tera inicio na data de divulgacdo do Anuncio de Inicio, em conformidade com o
previsto no artigo 59 da Resolugdao CVM 160. A distribuicdo das Cotas sera encerrada na
data de divulgagdo do Anuncio de Encerramento, a qual devera ocorrer em até 180 (cento
e oitenta) dias contados do Anuncio de Inicio.

55




Formas de Subscricdo e Integralizacdo

Os Investidores poderao efetuar seus Pedidos de Subscricdo ou ordens de investimento
durante o Periodo de Distribuicdo, de acordo com o Plano de Distribuicido e os
procedimentos da Oferta Institucional e da Oferta Ndo Institucional.

As Cotas serdo subscritas durante todo o Periodo de Distribuicdo utilizando-se os
procedimentos do DDA, no ambiente da B3, ou por do Escriturador, de acordo com os
procedimentos por ele especificados.

A integralizagdo de cada uma das Cotas da 2@ Emissdo sera realizada em moeda corrente
nacional, quando da sua liquidacao, pelo Preco de Emissao, nao sendo permitida a
aquisicao de Cotas da 2@ Emissdo fracionadas, observado que eventuais arredondamentos
serdo realizados pela exclusdo da fragdo, mantendo-se o nimero inteiro (arredondamento
para baixo). Cada um dos Investidores deverda efetuar o pagamento do valor
correspondente ao montante de Cotas da 22 Emissao que subscrever, observados os
critérios de colocacdo da Oferta Institucional e da Oferta Institucional, a respectiva
Instituicdo Participante da Oferta.

) RIO BRAVO

A liquidacdo das Cotas da 2@ Emissao subscritas durante o Periodo de Distribuicao de Cotas
sera realizada na Data de Liquidagdo, de acordo com as datas previstas no Cronograma
Indicativo da Oferta (nos termos da subsegao “Cronograma Indicativo”).

Q

Todo Investidor, ao ingressar no Fundo, devera atestar, por meio da assinatura (i) de
Termo de Adesdao ao Regulamento, que recebeu exemplar do Regulamento, que tomou
ciéncia dos objetivos do Fundo, de sua Politica de Investimento, da composicdo da carteira,
da Taxa de Administracdo, bem como dos Fatores de Riscos aos quais o Fundo esta sujeito,
e da possibilidade de ocorréncia de variacdo e perda no patrimonio liquido do Fundo e,
consequentemente, de perda, parcial ou total, do capital investido no Fundo, e (ii) do
Pedido de Subscricdo, declarando ter pleno conhecimento de que a Oferta foi
registrada sob o rito de registro automatico de distribuicdo publica perante a CVM, nos
termos da Resolugcdao CVM 160, bem como de que a emissdo das Cotas nao foi precedida
de qualquer andlise por parte de qualquer entidade reguladora ou autorreguladora,
devendo, ainda, por meio de tal declaracdo, manifestar sua concordancia expressa a todos
0s seus termos e condigdes.

Dinamica de coleta de intengdes de investimento e determinacao do preco ou taxa

Ndo foi ou sera adotado nenhum procedimento de coleta de intengbes para precificagdo
das cotas (bookbuilding).

Admissdo a negociacdo em mercado organizado

As Cotas objeto da Oferta serdo registradas para colocagdo no mercado primario no DDA
e negociadas no mercado de bolsa, ambos administrados e operacionalizados pela B3. O
Escriturador serd responsavel pela custdodia das Cotas que ndo estiverem
depositadas na B3.

Formador de Mercado

O Fundo nao possui, nesta data, prestador de servigos de formagao de mercado.

Contrato de Estabilizacdo

Nao sera (i) constituido fundo de sustentagdo de liquidez ou (ii) firmado contrato de
garantia de liquidez para as novas Cotas. N&o sera firmado contrato de estabilizacdo de
preco das novas Cotas no ambito da Oferta.
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Requisitos ou exigéncias minimas de investimento

No valor minimo a ser subscrito por Investidor no contexto da Oferta é de 1 (uma) cota.
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9. VIABILIDADE ECONOMICO-FINANCEIRA

O Estudo de viabilidade técnica, comercial, econémica e financeira do Fundo e do
investimento nos Ativos Incentivados da Oferta, que contempla, entre outros, o retorno do
investimento, expondo cada uma das premissas adotadas para a sua elaboragdo, nos
termos da Resolugdo CVM 160, consta devidamente assinado pelo Gestor, no Anexo F
deste Prospecto.

O Estudo de Viabilidade tem por objetivo avaliar a rentabilidade esperada do Investidor
que adquirir as Cotas. Para a elaboracdo do Estudo de Viabilidade foram utilizadas
premissas que tiveram como base, principalmente, expectativas futuras da economia e do
mercado imobilidrio. Assim sendo, as conclusdes do Estudo de Viabilidade ndo devem ser
assumidas como garantia de rendimento. O Gestor, o Coordenador Lider e a
Administradora ndo se responsabilizam por eventos ou circunstancias que possam afetar
a rentabilidade dos negdcios aqui apresentados.

As informagdes contidas no Estudo de Viabilidade ndo sdo fatos e ndo se deve confiar nelas
como sendo necessariamente indicativas de resultados futuros. Os leitores deste Prospecto
sao advertidos que as informacgdes constantes do Estudo de Viabilidade podem ndo se
confirmar, tendo em vista que estdo sujeitas a diversos fatores. A rentabilidade esperada
ndo representa e nem deve ser considerada, a qualquer momento e sob qualquer hipdtese,
como promessa, garantia ou sugestdo de rentabilidade futura. Potenciais Investidores
devem observar que as premissas, estimativas e expectativas incluidas no Estudo de
Viabilidade e neste Prospecto refletem determinadas premissas, analises e estimativas do
Gestor. O ESTUDO DE VIABILIDADE FOI ELABORADO PELO GESTOR DO FUNDO E
NAO REPRESENTA NEM DEVE SER CONSIDERADO, A QUALQUER MOMENTO E SOB
QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE
RENTABILIDADE FUTURA OU DE ISENCAO DE RISCOS PARA OS INVESTIDORES.
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10. RELACIONAMENTO E CONFLITO DE INTERESSES

Além do relacionamento referente a Oferta, as instituicdes envolvidas na Oferta mantém
relacionamento comercial, com a Administradora ou com sociedades de seu conglomerado
econdmico, podendo, no futuro, serem contratados pela Administradora ou sociedades de
seu conglomerado econ6mico para assessora-los, inclusive na realizagdo de investimentos
ou em quaisquer outras operagdes necessarias para a condugdo de suas atividades.

Conforme descrito abaixo, as partes envolvidas na Oferta, conforme relacionamentos
descritos nesta secdo, entendem que ndo ha conflito de interesse na sua participacao
na Oferta.

Os atos que caracterizem conflito de interesses entre o Fundo e a Administradora e/ou o
Gestor, bem como entre o Fundo e os Cotistas, dependem de aprovacao prévia, especifica
e informada da Assembleia Geral de Cotistas.

Relacionamento da Administradora com o Coordenador Lider

Na data deste Prospecto, a Administradora e o Coordenador Lider ndo possuem qualquer
relacdo societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuagdo como
contrapartes de mercado.

) RIO BRAVO
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A Administradora ndo possui qualquer relacionamento relevante com o Coordenador Lider.

A Administradora e o Coordenador Lider ndo identificaram conflitos de interesse
decorrentes dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atuacdes de cada parte
com relagdo ao Fundo.

Relacionamento da Administradora com a Rio Bravo DTVM

Na data deste Prospecto, a Administradora e a Rio Bravo DTVM ndo possuem qualquer
relacdo societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuagdo como
contrapartes de mercado.

A Administradora e a Rio Bravo DTVM nado identificaram conflitos de interesse decorrentes
dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atuacdes de cada parte com relagao
ao Fundo.

Relacionamento da Administradora com a Warren

Na data deste Prospecto, a Administradora e a Warren nao possuem qualquer relacao
societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuagdo como contrapartes
de mercado.

A Administradora e a Warren ndo identificaram conflitos de interesse decorrentes dos
relacionamentos acima descritos e as respectivas atuacdes de cada parte com relagao
ao Fundo.

Relacionamento da Administradora com o Gestor

Na data deste Prospecto, a Administradora e o Gestor nao possuem qualquer relacao
societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuagdo como contrapartes
de mercado.

Exceto por relacionamentos comerciais em razao da administragdao pela Administradora de
outros fundos de investimento geridos pelo Gestor, a Administradora nao possui qualquer
relacionamento relevante com o Gestor.

A Administradora e o Gestor nao identificaram conflitos de interesse decorrentes dos
relacionamentos acima descritos e as respectivas atuagdes de cada parte com relagao
ao Fundo.

59




Relacionamento da Administradora com o Auditor Independente

Na data deste Prospecto, a Administradora e o Auditor Independente ndo possuem
qualquer relagdo societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuagdo
como contrapartes de mercado.

A Administradora e o Auditor Independente ndo identificaram conflitos de interesse
decorrentes dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atuagdes de cada parte
com relagdo ao Fundo.

Relacionamento do Coordenador Lider com a Rio Bravo DTVM

Na data deste Prospecto, o Coordenador Lider e a Rio Bravo DTVM ndo possuem qualquer
relacdo societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuacdo como
contrapartes de mercado.

O Coordenador Lider e a Rio Bravo DTVM ndo identificaram conflitos de interesse
decorrentes dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atuagoes de cada parte
com relagdao ao Fundo.

) RIO BRAVO

Relacionamento do Coordenador Lider com a Warren

Q

Na data deste Prospecto, o Coordenador Lider e a Warren ndo possuem qualquer relacdo
societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuagdo como contrapartes
de mercado.

O Coordenador Lider e a Warren nao identificaram conflitos de interesse decorrentes dos
relacionamentos acima descritos e as respectivas atuacdes de cada parte com relagao
ao Fundo.

Relacionamento do Coordenador Lider com o Gestor

Na data deste Prospecto, o Coordenador Lider e o Gestor ndo possuem qualquer relagao
societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuagdo como contrapartes
de mercado.

O Coordenador Lider e o Gestor ndo identificaram conflitos de interesse decorrentes dos
relacionamentos acima descritos e as respectivas atuacdes de cada parte com relagao
ao Fundo.

Relacionamento do Coordenador Lider com o Auditor Independente

Na data deste prospecto, o Coordenador Lider e o Auditor Independente ndo possuem
qualquer relagdo societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuagdo
como contrapartes de mercado.

O Coordenador Lider e o Auditor Independente ndo identificaram conflitos de interesse
decorrentes dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atuacdes de cada parte
com relagdo ao Fundo.

Relacionamento do Gestor com a Rio Bravo DTVM

O Gestor possui vinculo societario com a Rio Bravo DTVM, tendo em vista que estdo sob o
controle comum do grupo econdémico Rio Bravo.

Na data deste Prospecto, o Gestor presta servigo de gestao de carteira para outros fundos
sob administracdo da Rio Bravo DTVM, sendo que os termos e condicdes firmados com
cada um dos referidos fundos, levam em consideragdo as caracteristicas especificas de
cada fundo. Caso, no futuro, a Rio Bravo DTVM venha a contratar o Gestor para prestar
servicos de gestdo de carteira de um novo fundo sob sua administracdo, tal novo
relacionamento sera objeto de contratos especificos a serem celebrados entre o Gestor e
tal fundo, representado pela Rio Bravo DTVM.
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As responsabilidades e remuneracao do Gestor estabelecidos para tal fundo de
investimento serdo definidos de uma forma individualizada, com base nas caracteristicas
especificas de tal fundo, sendo, portanto, independentes dos relacionamentos entdo ja
mantidos entre o Gestor e a Rio Bravo DTVM.

Na data deste Prospecto, ndo existem entre o Gestor e a Rio Bravo DTVM, outras relagoes
comerciais relevantes além das acima descritas. Para mais informacbes veja a secdo
“Fatores de Risco” em especial o fator de risco “Eventual Conflito de Interesse” na pagina
33 do Prospecto.

Relacionamento do Gestor com a Warren

Na data deste prospecto, o Gestor e a Warren ndo possuem qualquer relacdo societaria
entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuacdo como contrapartes de
mercado.

O Gestor e a Warren nao identificaram conflitos de interesse decorrentes dos
relacionamentos acima descritos e as respectivas atuacdes de cada parte com relagao
ao Fundo.
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Relacionamento do Gestor com o Auditor Independente

Q

Na data deste prospecto, o Gestor e o Auditor Independente ndo possuem qualquer relagao
societaria entre si, e o relacionamento entre eles se restringe a atuagdo como contrapartes
de mercado.

O Gestor e o Auditor Independente ndo identificaram conflitos de interesse decorrentes
dos relacionamentos acima descritos e as respectivas atuacdes de cada parte com relagao
ao Fundo.
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11. CONTRATO DE DISTRIBUIGCAO

O Contrato de Distribuicao estara disponivel para consulta e obtencdo de cépias
junto ao Coordenador Lider, no endereco indicado na Secao “Identificacao das
Pessoas Envolvidas”, na pagina 68 deste Prospecto.

Condigcoes Precedentes do Contrato de Distribuicdo

O cumprimento dos deveres e obrigagGes pelos Coordenadores relacionados a prestacao dos
servicos objeto deste Contrato esta condicionado ao atendimento cumulativo das seguintes
condicOes precedentes, consideradas condicdes suspensivas nos termos do artigo 125 do Lei
n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada (“Condicdoes Precedentes”):

(i) negociagdo, preparacao e formalizacdo de toda documentagdo necessaria a
efetivacdo da Oferta, em forma e substdncia satisfatéria aos Coordenadores,
elaborada pelo assessor legal, incluindo o Prospecto, os Anuncios de Inicio e
Encerramento, a Lamina, o material de marketing a ser utilizado durante o processo
de apresentacdo da Oferta aos potenciais Investidores, fatos relevantes, entre
outros, os quais conterdao todas as condicdes da Oferta estabelecidas no presente
Contrato ("Documentos da Oferta”);

(ii) obtencdo da admissdo das Cotas para distribuicdo no mercado primario e
negociacdo no mercado secundario nos ambientes de bolsa administrados e
operacionalizados pela B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo (*"B3");

(iii) obtencdo do registro automatico para distribuigdo publica das Cotas expedido pela
CVM;

(iv) fornecimento pelo Fundo, em tempo habil, aos Coordenadores e aos assessores
legais, de todos os documentos necessarios para a comprovacao de que (a) o
Fundo esta apto a realizar a Oferta, e (b) os representantes da Administradora
possuem poderes para celebrar os contratos e demais documentos que integram
os Documentos da Oferta;

(v) fornecimento pelo Fundo, pela Administradora, em tempo habil, aos
Coordenadores de todos documentos e informagdes necessarios ao pleno
atendimento das normas aplicaveis a Oferta, de forma satisfatéria ao Coordenador
Lider, sendo certo que tais documentos e informacdes deverdo ser verdadeiros,
corretos, completos e suficientes, respondendo a Administradora pela falsidade,
incorrecao, incompletude e insuficiéncia dos respectivos documentos e
informacdes fornecidos e por quaisquer prejuizos causados ao Coordenador Lider
em decorréncia de tais documentos e informagoes;
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(vi) obtencdo pelo Fundo, pela Administradora, de todas e quaisquer aprovagoes,
averbagoes, protocolizacGes, registros e/ou demais formalidades necessarias a
realizacdo, efetivacao, formalizacdo, precificacdo, liquidacdo, conclusdo e validade
da Oferta e dos Documentos da Oferta, junto e quando aplicaveis: (a) aos 6rgaos
governamentais e ndo governamentais, entidades de classe, oficiais de registro,
juntas comerciais e/ou agéncias reguladoras do seu setor de atuacdo; (b) a
quaisquer terceiros, inclusive credores e instituicdes financeiras, se aplicavel; e
(c) as instancias de aprovacdo competentes da Administradora;

(vii) manutengdo de toda a estrutura de contratos e demais acordos existentes e relevantes
que dao ao Fundo e a Administradora, condicao fundamental de funcionamento;

(viii) inexisténcia de violagdo ou indicio de violagdo de qualquer dispositivo de qualquer
lei ou regulamento, nacional ou estrangeiro, contra pratica de corrupcdo ou atos
lesivos a administragdo publica, incluindo, sem limitagdo, a Lei n® 9.613/98, a Lei
no 12.529/11, alLein® 12.846/13, o Decreto n® 11.129/22, a U.S. Foreign Corrupt
Practices Act of 1977 e o UK Bribery Act of 2010, conforme aplicaveis
(“Leis Anticorrupgao”) pelo Fundo, pela Administradora e suas sociedades
controladoras, qualquer de suas controladas, coligadas ou sociedades sob controle
comum (diretas ou indiretas);

(ix) ndo ocorréncia de (a) liquidagdo, dissolugdo, decretacdo de faléncia, intervengao,
regime de administracdo especial temporaria e situacdes analogas da
Administradora e/ou de qualquer de suas respectivas controladoras (ou grupo de
controle), e controladas ou coligadas (diretas ou indiretas) ou sociedades sob
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controle comum (“"Grupo Economico”); (b) pedido de autofaléncia da
Administradora e/ou de qualquer sociedade dos seus respectivos Grupos
EconOomicos; (c) pedido de faléncia formulado por terceiros em face da
Administradora, e/ou de qualquer sociedade dos seus Grupos Econémicos e ndo
devidamente elidido no prazo legal ou antes da data da realizacdo da Oferta, o
que ocorrer primeiro; (d) propositura, pela Administradora e/ou por qualquer
sociedade dos seus respectivos Grupos EconOmicos, de plano de recuperagao
extrajudicial a qualquer credor ou classe de credores, independentemente de ter
sido requerida ou obtida homologacao judicial do referido plano; ou (e) ingresso
da Administradora e/ou de qualquer sociedade dos seus respectivos Grupos
Econbmicos em juizo com requerimento de recuperacao judicial,
independentemente de deferimento do processamento da recuperagao ou de sua
concessao pelo juiz competente;

(x) cumprimento, pelo Fundo e pela Administradora, de todas as obrigacdes aplicaveis
previstas na Resolugao CVM 160, incluindo, sem limitacdao, as obrigacdes de nao
se manifestar na midia sobre a Oferta objeto do Contrato de Distribuicdo, nos
termos dos artigos 11 e seguintes da referida norma;

(xi) cumprimento, pelo Fundo e pela Administradora, de todas as suas obrigacdes
previstas no Contrato de Distribuicao;

(xii) a Oferta devera atender aos requisitos do “"Cédigo de Administracdo de Recursos
de Terceiros”, vigente a partir do dia 03 de janeiro de 2022, e do “Codigo para
Distribuicdo de Produtos de Investimento”, vigente a partir do dia 05 de janeiro
de 2022, ambos da ANBIMA (“Cédigos ANBIMA"), quando aplicavel;

(xiii) cumprimento, naquilo que for aplicavel, pelo Fundo, da legislacdo ambiental,
trabalhista e das normas de salde, seguranca e medicina do trabalho em vigor,
incluindo, mas nédo se limitando, as regras pertinentes a Politica Nacional do Meio
Ambiente e Resolugdo do CONAMA - Conselho Nacional do Meio Ambiente, com a
adocdo das medidas e agles preventivas ou reparatoérias, destinadas a evitar e
corrigir eventuais danos ao meio ambiente e a seus trabalhadores decorrentes das
atividades descritas em seu objeto social. O Fundo e a Administradora obrigam-
se, ainda, a proceder a todas as diligéncias exigidas para suas atividades
econOmicas, preservando o meio ambiente e atendendo as determinacbes dos
Orgaos Municipais, Estaduais e Federais que, subsidiariamente, venham a legislar
ou regulamentar as normas ambientais em vigor, salvo nos casos em que, de boa-
fé, estejam discutindo a sua aplicabilidade;
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(xiv) que os documentos apresentados pelo Fundo ndo contenham impropriedades que
possam prejudicar a emissao das Cotas e/ou a regularidade da Oferta e/ou o0 que
estd estabelecido nos Documentos da Oferta;

(xv) nao ocorréncia de qualquer mudanca material adversa no mercado financeiro e de
capitais local e internacional, qualquer alteracdo de ordem politica, na legislagdo
e regulamentagdes aplicaveis (inclusive de natureza tributaria) ou, ainda, nas
condicdes operacionais e/ou econdmico-financeiras da Administradora que
possam inviabilizar a operacao;

(xvi) recolhimento, pelo Fundo, de quaisquer taxas ou tributos incidentes, conforme
aplicavel, sobre o registro da Emissdo e da Oferta, inclusive cobradas pela
ANBIMA, CVM e B3;

(xvii) acordo entre a Administradora, o Coordenador Lider e os Coordenadores Contratados,
nos limites da legislagdo em vigor, para divulgar os termos e condigdes da Oferta, por
qualquer meio, para potenciais investidores interessados em adquirir as Cotas, com o
uso, a critério do Coordenador Lider, da logomarca da Administradora e dos demais
prestadores de servico, conforme necessario, nos termos do artigo 12 da Resolucdo
CVM 160, para fins de publicidade, atendendo a legislagdo e regulamentacdo
aplicaveis, recentes decisdoes da CVM e as praticas de mercado; e

(xviii) entrega aos Coordenadores, pelo assessor legal contratado, de opinido legal sobre
os aspectos relevantes para a Oferta, regularidade dos documentos da Oferta com
as normas da CVM, ANBIMA, B3 e outras legislagdes aplicaveis, poderes e
autorizacdo dos signatarios dos documentos da Oferta, em termos satisfatorios
aos Coordenadores.
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O Coordenador Lider podera, desde que razoavelmente fundamentado, a seu exclusivo
critério, dispensar o cumprimento de quaisquer das Condigdes Precedentes indicadas na
Clausula 3.2 do Contrato de Distribuicdo, caso em que ndo havera a resilicdo do contrato
nos termos da Clausula 12.3 do Contrato de Distribuicao.

Exceto pelas condicbes precedentes listadas acima e o atingimento do Valor Minimo da
Emissdo, ndo ha outras condicdes a que a Oferta estd submetida.

Instituicdes Participantes da Oferta

Para fins de cumprimento do objeto do Contrato de Distribuicdo, o Coordenador Lider
poderd, sujeito aos termos e as condi¢cdes do Contrato de Distribuicdo, convidar outras
instituicdes financeiras integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios,
autorizadas a operar no mercado de capitais brasileiro e credenciadas junto a B3, para
participarem do Periodo de Distribuicdo, quais sejam, as Instituicdes Participantes. Nao
serdo contratados outros coordenadores além do Coordenador Lider. Os Participantes
Especiais poderdao aderir a este Contrato de Distribuicdao, mediante assinatura de Termo
de Adesao ao Contrato de Distribuicdo, nos termos |a descritos.

Demonstrativo dos Custos de Distribuicao
Custo por Cota (em R$)
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97,66 3,95 4,22 93,71
Custos da Oferta, de responsabilidade do Fundo:
Comissées e Despesas Custo Total da % em relagao ao Custo Unitario
Oferta R$ 3 Montante da Oferta | por Cota (R$) ?
Coordenacdo e Estruturagao (variavel) R$ 499.999,67 0,50% 0,47
Tributos Comissao de Estruturagao? R$ 53.403,40 0,05% 0,05
Distribuigdo (variavel) R$ 2.749.998,17 2,75% 2,58
Tributos Comissao de Distribuigdao?2 R$ 293.718,68 0,29% 0,28
Assessor legal e tributos R$ 85.000,00 0,09% 0,08
Taxa de Ané_lisg de Oferta Publica e R$ 14.734,30 0,01% 0,01
Liquidacao B3
Taxa de Distribuicdo B3 (fixo) R$ 44.202,96 0,04% 0,04
Taxa de Liquidacao B3 (variavel) R$ 34.999,98 0,04% 0,03
Taxa de Evento Corporativo (variavel) R$ 55.035,00 0,06% 0,05
Taxa de fiscalizacao da CVM (variavel) R$ 29.999,98 0,03% 0,03
Taxa ANBIMA (variavel) R$ 17.451,00 0,02% 0,02
Outros Custos R$ 337.000,00 0,34% 0,32
TOTAL 4.215.543,13 4,22% 3,95

(1) Os percentuais acima foram calculados em relagdo a Valor Inicial da Emissdo;

(2) Os valores foram calculados com o acréscimo de tributos, tendo em vista que, nos termos do Contrato de
Distribuigdo, o pagamento da comissdo de coordenacdo e estruturacdo e da Comissdo de Distribuicdo sera
acrescido de tributos;

(3) Valores estimados.

O montante devido aos Participantes Especiais pelo servigo de distribuicdo das Cotas sera
descontado do valor total da Remuneragdao de Distribuicdo devida pelo Fundo ao
Coordenador Lider, ou ao respectivo Coordenador Contratado, se for o caso, incidente
sobre o volume financeiro das Cotas efetivamente adquiridas pelos Investidores vinculados
as respectivas Instituigdes Participantes da Oferta.

O CUSTO UNITARIO POR COTA E A PORCENTAGEM DOS CUSTOS EM RELAGCAO AO
VALOR INICIAL DA EMISSAO DISPOSTOS ACIMA CONSIDERAM QUE A OFERTA
ALCANCE O VALOR INICIAL DA EMISSAO.
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12. INFORMAGCOES RELATIVAS AO DESTINATARIO DOS RECURSOS

O Fundo pretende destinar e aplicar os recursos liquidos a serem captados na Oferta, DE
FORMA ATIVA E DISCRICIONARIA, por recomendacdo do Gestor e respeitando o previsto
na Politica de Investimento disposta no Regulamento, observado o disposto na secdo
“Destinacdo dos Recursos” na pagina 15 deste Prospecto.
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13. DOCUMENTOS E INFORMACOES INCORPORADOS
AO PROSPECTO POR REFERENCIA

Regulamento do Fundo
O Regulamento do Fundo, é incorporado por referéncia a este Prospecto.

Para acesso ao Regulamento, consulte: https://www.gov.br/cvm/pt-br (neste website, na
pagina principal, clicar em “Regulados”, clicar em “Regulados CVM (sobre e dados enviados
a CVM)”, “Fundos de Investimento” clicar em “Consulta a informagdes de fundos”, em
seguida em “fundos de investimento registrados”, buscar por e acessar "RIO BRAVO ESG
IS FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO
EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO".

O Regulamento consta, ainda, do Anexo A deste Prospecto.

Demonstracoes financeiras e informes

As informacGes referentes a situacdo financeira do Fundo, incluindo as demonstragdes
financeiras, os informes mensais e trimestrais, nos termos da Instrucdgo CVM 555,

sdo incorporados por referéncia a este Prospecto, e se encontram disponiveis para consulta
nos seguintes websites:
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o CVM:

www.cvm.gov.br (neste website, na parte esquerda da tela, clicar em “Regulados”;
clicar em “Regulados CVM (sobre e dados enviados a CVM)”; clicar em “Fundos de
Investimento” e “Fundos Registrados”; digitar o nome do Fundo no primeiro campo
disponivel “"RIO BRAVO ESG IS FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS
INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO
PRIVADOQO"”; clicar no link do nome do Fundo; acessar o sistema Fundos.Net,
selecionar, no campo "“Tipo”, na linha do respectivo “Informe Mensal”,
“Informe Trimestral” ou “Informe Anual”, a opcao de download do documento no
campo “Acdes”).

. Fundo:

www.daycoval.com.br/investimentos/mercado-capitais/informacoes-cotista/ (neste
website, digitar no item “Procurar” o nome do Fundo “RIO BRAVO ESG FIC FUNDO
INCENTIVADO DE INV EM INFRAESTRUTURA RF CP”, depois clicar em “Detalhes” e
depois clicar em “Documentos” e localizar o documento pretendido.

O Fundo tem escrituragdo contabil propria, destacada daquela relativa a Administradora,
encerrando o seu exercicio social em 31 de dezembro de cada ano. Para efeito contabil,
sera considerado como valor patrimonial das cotas o quociente entre o valor do patriménio
liquido contabil atualizado do Fundo e o nimero de cotas emitidas. O primeiro exercicio
social do Fundo foi encerrado em 31 de dezembro de 2022.

As demonstragbes financeiras do Fundo sdo auditadas anualmente por empresa de
auditoria independente registrada na CVM. A Administradora contratou o Auditor
Independente, empresa de auditoria independente devidamente registrada junto a CVM
para o exercicio da atividade de auditoria independente no ambito do mercado de valores
mobilidrios, para realizar a auditoria anual das demonstracgoes financeiras do Fundo.

Informacgdes do Gestor e Administradora
As informagdes referentes ao Gestor e a Administradora, incluindo respectivos formuldrios

de referéncia, sdo incorporadas por referéncia a este Prospecto, e se encontram disponiveis
para consulta nos seguintes websites:
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http://www.cvm.gov.br/

o CVM:

www.cvm.gov.br (neste website, na parte esquerda da tela, clicar em “Regulados”;
clicar em “Regulados CVM (sobre e dados enviados a CVM)”; clicar em
“Administradores de Carteira” e “Formulario de Referéncia de Administradores de
Carteira”; digitar o CNPJ da Administradora no primeiro campo disponivel e selecionar
o item desejado;

. Administradora:

https://www.daycoval.com.br/ (neste website, na parte esquerda superior da tela,
clicar em “Institucional”; clicar em "“Relagbes com Investidores” e selecionar
“Formulario de Referéncia 2023".

. Gestor:

https://www.riobravo.com.br/quem-somos/governanca-corporativa/ (neste website,
clicar no documento desejado e efetuar o download)
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14. IDENTIFICACAO DAS PESSOAS ENVOLVIDAS

BANCO DAYCOVAL S.A.

Att.: Vinicius Daniel Pagliaci da Rocha/Andre Sznifer
Kurbet Avenida Paulista, n© 1.793, CEP 01311-200,

Administradora e Sao Paulo - SP
Coordenador Tel.: (11) 3138-6856
Contratado

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

ALFA CORRETORA DE CAMBIO E VALORES
MOBILIARIOS S.A.

Alameda Santos, n° 466, 4° andar, Cerqueira Cesar
CEP 01418-000, Sao Paulo - SP

A/C: Pedro Henrique R.O.B. Silva

Telefone: 11 3175-5237

E-mail: estruturacao@bancoalfa.com.br

Website: https://bancoalfa.com.br/

Coordenador Lider
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RIO BRAVO INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.

Att.: Daniel Sandoval

Avenida Chedid Jafet, n© 222, Bloco B, 3° andar,
conjunto 32, Vila Olimpia, CEP 04551-065

Sao Paulo - SP

Telefone: + 55 (11) 3509-6600
E-mail:daniel.sandoval@riobravo.com.br
Website: https://riobravo.com.br/

Rio Bravo DTVM

WARREN CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS E
CAMBIO LTDA.

Att.: Natan Santos

Warren Avenida Osvaldo Aranha, n® 720, 2° andar, Bom Fim,
CEP 90035-191, Porto Alegre - RS

Telefone: (51) 4042-0024

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

Website: www.warren.com.br

RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA.

Att.: Evandro Buccini e Victor Tamega

Avenida Chedid Jafet, n® 222, Bloco B, conjunto 32,
Gestor Vila Olimpia, CEP 04551-065, S&o Paulo - SP

Tel.: + 55 (11) 3509-6600

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

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

Escriturador A Administradora, qualificado acima.
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FREITAS, LEITE E AVVAD ADVOGADOS

Rua Elvira Ferraz, n® 250, 11° andar, FL Offices,

Vila Olimpia, CEP 04552-040, Sdo Paulo - SP

A/C: Fernanda Amaral / Tatiana Altemari / Lucas Peres
Telefone: (11) 3728-8100

Fax: (11) 3728-8101

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

Assessor legal da
Oferta

PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES
INDEPENDENTES

. Att.: Marcelo Teixeira

:I-\;lcll:lflc')‘:jindependente Rua do Russel, n® 804, 6° e 7° andares - Edificio Manchete,
Gléria, CEP 22210-907, Rio de Janeiro, R]

Tel.: (21) 3232-6112

E-mail: marcelo.l.teixeira@pwc.com

Website: https://www.pwc.com.br/
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Declaragdo de Informagodes e Esclarecimentos

Para maiores esclarecimentos a respeito da Oferta e do Fundo, bem como para obtencao de
copias do Regulamento, deste Prospecto, do Contrato de Distribuicdo e dos respectivos
Termos de Adesdo ao Contrato de Distribuigdo, os interessados deverao dirigir-se a sede da
Administradora, do Coordenador Lider, dos Coordenadores Contratados, do Gestor, da CVM,
da B3 e/ou dos Participantes Especiais, nos enderecos e websites indicados acima.

As versoOes eletronicas do Regulamento, do Prospecto, do Ato de Aprovacdo da Oferta, do
Fato Relevante e demais documentos da Oferta podem ser obtidas por meio dos websites
da Administradora, do Coordenador Lider, da CVM, ou da B3 abaixo descritos, sendo que o
Prospecto se encontra a disposicao dos Investidores na CVM e na B3 para consulta:

Banco Daycoval

Para acesso ao Prospecto, «consulte a pagina do Fundo no endereco:
https://www.daycoval.com.br/credito-para-sua-empresa/debt-capital-markets, neste website
clicar em “Acesso Rapido”, depois em “Ofertas Publicas”, localizar “Ofertas Publicas Ativas”,
localizar "RIO BRAVO ESG IS FUNDO DE INVESTIMENTO”, e clicar em “Prospecto Definitivo").

Coordenador Lider

Para acesso ao Prospecto, consulte a pagina do Fundo no endereco:
https://bancoalfa.com.br/sobreoalfa/home/ofertaspublicas.ashx, selecionar “Ofertas em
Andamento”, selecionar “Rio Bravo ESG IS FIC FI Infra” e localizar o Prospecto.

Rio Bravo DTVM

Para acesso ao Prospecto, consulte a pdgina do Fundo no endereco:
https://riobravo.com.br/fundo/rio-bravo-esg-fic-fi-infra (neste website, localizar
“Regulamento” ou “Prospecto Definitivo”).

Warren

Para acesso ao Prospecto, consulte a pagina do Fundo no endereco:
https://ofertaspublicas.warren.com.br/ selecionar “Ver Ofertas”, selecionar “2° Emissdao Rio
Bravo ESG IS FIC FI Infra - RBIF11” e localizar o “Anuncio de Inicio, o “Prospecto”, “Lamina” ou a
opgao desejada.
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Gestor

Para acesso ao Prospecto, consulte a pagina do Fundo no endereco:
https://riobravo.com.br/fundo/rio-bravo-esg-fic-fi-infra (neste website, localizar
“"Regulamento” ou “Prospecto Definitivo”).

CcVvM

Rio de Janeiro Sao Paulo

Rua Sete de Setembro, n° 111 Rua Cincinato Braga, n° 340,

20, 30, 50, 60 (parte), 239, 29, 39 e 40 andares

260 ao 340 andares Edificio Delta Plaza

CEP 20050-901, Rio de Janeiro - R] CEP 01333-010 - Sdo Paulo - SP
Tel.: (21) 3545-8686 Tel.: (11) 2146-2000

Website: http://www.cvm.gov.br

https://www.gov.br/cvm/pt-br (neste website acessar “Centrais de Contelido”, clicar em
“Central de Sistemas da CVM”, clicar em “Ofertas Publicas”, em seguida em “Ofertas Rito
Automatico Resolucdao CVM 160" (canto esquerdo), preencher o campo “Emissor” com
“RIO BRAVO ESG IS FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS
DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADOQ", clicar em
“Filtrar”, clicar no botdo abaixo da coluna “Acgdes”, e, entdo, localizar o “Prospecto”
ou “Anuncio de Inicio” ou “Anuncio de Encerramento” ou a opcao desejada);
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B3

Praca Antonio Prado, n°© 48, 7° andar, Centro
CEP 01010-901, Sao Paulo - SP

Tel.: (11) 3233-2000

Fax: (11) 3242-3550

Website: https://www.b3.com.br (neste website, acessar a aba “Produtos e Servicos”, em
“Solugdo para Emissores”, localizar “Ofertas Publicas” e clicar em “saiba mais”, clicar em
“Ofertas em andamento”, selecionar “Fundos”, clicar em “RIO BRAVO ESG IS FUNDO
DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO
EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO - 22 Emissd0” e, entdo, localizar
o “Prospecto”).

Declaracao de Registro do Emissor
O Emissor declara que o seu registro junto a CVM se encontra devidamente atualizado.

A DECLARACAO DE QUE O REGISTRO DO FUNDO SE ENCONTRA ATUALIZADO E AS
DECLARACOES DE VERACIDADE DO COORDENADOR LIDER, DA ADMINISTRADORA
E DO GESTOR PREVISTAS NO ARTIGO 24 DA RESOLUCAO 160 ENCONTRAM-SE NOS
ANEXO C, D eE.
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15. OUTROS DOCUMENTOS E INFORMAGOES

Informacgdes Relevantes do Fundo
Base legal e Classificagao ANBIMA

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

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

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

A carteira de investimentos do Fundo observara no que couber o previsto na Resolucdo
CMN 4.661. Caso algum dos Cotistas seja entidade fechada de previdéncia complementar,
sujeita, portanto, a Resolucdo CMN 4.661, cabera ao proprio Cotista o controle e a
consolidagcao de seus investimentos mantidos no Fundo com os demais investimentos
detidos pelo Cotista por meio de sua carteira propria ou por meio de outros fundos de
investimento, cabendo exclusivamente ao referido Cotista assegurar que a totalidade de
Seus recursos esta em consonancia com a regulamentacdo prépria aplicavel, ndo cabendo
a Administradora e/ou ao Gestor a responsabilidade pela observancia de quaisquer outros
limites, condicdes ou restricobes que ndo aqueles expressamente definidos neste
Regulamento. O registro de funcionamento do Fundo na CVM foi concedido em 25 de maio
de 2022.
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O Fundo devera ser registrado na ANBIMA nos termos dos artigos 2° e seguintes do Anexo
I ao Cdédigo ANBIMA de Administracdo de Recursos de Terceiros.

Forma de Constituicao

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

Prazo de Duracao
O Fundo tem prazo de duracdo indeterminado.
Puablico-alvo

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

Objetivo de Investimento

O Fundo tem como objetivo obter valorizacao de suas cotas por meio da subscricao ou da
aquisicdo, no mercado primario ou secundario: (i) de cotas de emissdao de fundos de
investimento que se enquadrem no artigo 39, caput, da Lei n® 12.431, podendo ou nado ser
administrados pela Administradora (“"FI-Infra” e "Cotas de FI-Infra”, respectivamente),
incluindo, mas ndo se limitando a, cotas do RIO BRAVO ESG MASTER FUNDO
INCENTIVADO DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO
PRIVADO, inscrito no CNPJ sob o0 n© 41.533.755/0001-39 (“"FI-Infra MASTER"” e "Cotas
do FI-Infra MASTER", respectivamente); e (ii) de outros ativos financeiros, observado o
disposto no Regulamento (“"Outros Ativos Financeiros” e, em conjunto com as Cotas de
FI-Infra, “Ativos”). Os FI-Infra podem ser ou nao geridos pelo Gestor nos termos da
politica de investimento descrita no Regulamento. Os FI-Infra podem ser ou ndo geridos
pelo Gestor.
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OS OBJETIVOS DO FUNDO, DISPOSTOS NESTE PROSPECTO E NO REGULAMENTO,
NAO REPRESENTAM, SOB QUALQUER HIPOTESE, GARANTIA DO FUNDO, DA
ADMINISTRADORA, DO GESTOR, DO CUSTODIANTE OU DOS COORDENADORES
QUANTO A SEGURANGA, A RENTABILIDADE E A LIQUIDEZ DAS COTAS DE
FI- INFRA E DOS DEMAIS ATIVOS FINANCEIROS INTEGRANTES DA CARTEIRA DO
FUNDO.

Politica de Investimento, Composicao e Diversificacao da Carteira

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

Os FI-Infra somente poderdao adquirir Ativos Incentivados e outros ativos financeiros
permitidos pela regulamentacdo aplicavel e pelo Regulamento em relagdo aos quais tenha
sido atribuida classificacdo de risco igual ou superior a "BBB-" em escala nacional (*Rating
Minimo”), por uma agéncia classificadora de risco especializada, sendo responsavel pela
avaliacdo de risco das cotas do Fundo nos termos do Regulamento e devendo estar
devidamente credenciada perante a CVM (*Agéncias de Classificacao de Risco”). Caso
os Ativos Incentivados ou os outros ativos financeiros adquiridos pelos FI-Infra, conforme
aplicavel, tenham sua classificacdo de risco rebaixada para menos do que o Rating Minimo
(“Ativos Desenquadrados”), os FI-Infra deverdo alienar os Ativos Desenquadrados
dentro do prazo de 180 (cento e oitenta) dias corridos contados do respectivo
rebaixamento, observado que, caso a carteira dos FI-Infra fique desenquadrada em razao
da alienacdo dos Ativos Desenquadrados, os FI-Infra poderdo realizar a amortizagao
extraordinaria compulséria das suas cotas, sem a incidéncia de qualquer prémio ou
penalidade, dentro do prazo de 15 (quinze) dias contados do referido desenquadramento,
observado que os FI-Infra deverdo tomar todas as medidas necessarias para observar o
quanto disposto no §59° do artigo 3° da Lei 12.431.
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Desde que respeitada a politica de investimento do Fundo prevista neste titulo “Politica
de Investimento, Composicdao e Diversificagcdo da Carteira” e no Regulamento, o
Gestor tera plena discricionariedade na selecdo e na diversificacdo das Cotas de FI-Infra a
serem subscritas ou adquiridas pelo Fundo, ndo tendo o Gestor qualquer compromisso
formal de investimento ou concentracao em um FI-Infra que, por sua vez, concentre o seu
patrimoénio em Ativos Incentivados (i) destinados a um setor de infraestrutura especifico;
(ii) de emissores que se encontrem em fase operacional ou pré-operacional; ou (iii) no
caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos creditérios, cujos direitos
creditorios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou garantidos por um devedor
ou garantidor especifico.

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

Os Ativos Incentivados, subscritos ou adquiridos pelos FI-Infra em que o Fundo invista,
poderdo contar com garantias reais e/ou fidejussérias prestadas pelos respectivos
emissores ou por terceiros. A subscricao ou aquisicdao dos Ativos Incentivados pelos FI- nfra
deverd abranger todas as suas garantias e demais acessorios.

O processo de integracao de questdes ESG com a analise fundamentalista de crédito, além
de consideracdo das contribuicdes socioambientais dos Ativos Incentivados e seus
emissores no processo de investimento do Fundo é formalizado pela politica ESG do Gestor.
Este processo segue etapas de analise em paralelo com a politica de crédito privado do
Gestor, sendo um processo especifico para emissGes estruturadas pelo Gestor e um
segundo processo mais simplificado, com menos etapas para emissoes relativas a ofertas
publicas primarias do mercado de capitais e mercado secundario, em conformidade com a
regulacao vigente e o Regulamento. Este processo, objetivo, tem como base ferramentas
proprietarias e classificacdo, também chamada de taxonomia prépria, que constituem um
sistema de administracdo de riscos sociais e ambientais (SARAS), conforme declaragao
dada SITAWI. Entre os principais recursos e ferramentas desenvolvidas, sdo elencadas a
lista de exclusdo, a ferramenta de elegibilidade e de categorizagao de riscos, questionarios
e lista de documentos de natureza socioambiental e relatério anual aos Cotistas.
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O Fundo visa proporcionar a seus Cotistas uma rentabilidade alvo que busque acompanhar,
no longo prazo, os titulos do tesouro indexados a inflagdo com duration média (prazo médio
ponderado) similar a da carteira do Fundo, acrescida de sobretaxa (spread) igual ou
superior a 2% (dois por cento) ao ano, considerando a Distribuicdo de Rendimentos e a
Amortizacdo Extraordinaria, conforme o disposto na secdo “Cotas”, sob o titulo
“Distribuicdao de Rendimentos, Amortizacao Extraordinaria e Resgate das Cotas”,
na pagina 77 do presente Prospecto e no Regulamento. A RENTABILIDADE ALVO AQUI
PREVISTA NAO REPRESENTA NEM DEVE SER CONSIDERADA COMO PROMESSA OU
GARANTIA DE RENDIMENTOS, OU AUSENCIA DE RISCOS PARA OS COTISTAS. A
RENTABILIDADE E RESULTADOS OBTIDOS PELO FUNDO NO PASSADO NAO REPRESENTAM
GARANTIA DE RENTABILIDADE E RESULTADOS NO FUTURO.

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

Observado o disposto neste titulo “Politica de Investimento, Composicao e
Diversificacao de Carteira” e no Regulamento, O FUNDO INVESTIRA, PELO MENOS, 95%
(NOVENTA E CINCO POR CENTO) DO SEU PATRIMONIO EM COTAS DE FI-INFRA,
INCLUINDO COTAS DO FI-INFRA MASTER. OS FI-INFRA, INCLUINDO O FI-INFRA MASTER,
POR SUA VEZ, APLICAM, SEU PATRIMONIO LIQUIDO NOS ATIVOS INCENTIVADOS,
OBSERVADOS OS PERCENTUAIS E PRAZOS PREVISTOS NA LEI 12.431, OS QUAIS SAO
CONSIDERADOS ATIVOS DE CREDITO PRIVADO NOS TERMOS DA INSTRUGAO CVM 555.
O Fundo, portanto, estd sujeito ao risco de perda substancial do seu patrimo6nio em caso
de eventos que acarretem o ndao pagamento dos Ativos Incentivados integrantes das
carteiras dos FI-Infra, inclusive, mas ndo se limitando a, por forca de faléncia, recuperagdo
judicial ou extrajudicial, liquidacao ou outro regime semelhante em relacao aos emissores
e, conforme o caso, aos garantidores dos Ativos Incentivados.

C>)
<
14
m
O
14
O

Q

O Fundo obedecera aos seguintes limites em relagdo ao seu patrimoénio liquido, observado
o disposto abaixo:

Percentual
(em relagdo ao patrimonio liquido do FUNDO)

Limites por Modalidade de Ativo Financeiro Individual | Agregado

Minimo | Maximo lMinimo Maximo

I - Cotas de FI-Infra:

(i) Cotas de FI-Infra emitidas por FI-Infra

0/pl o,
destinados a investidores em geral 75% 100%

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

0% 20%
9591 100%

(iii) Cotas de FI-Infra emitidas por FI-Infra
destinados exclusivamente a investidores
profissionais, conforme, conforme o artigo 11
da Resolugdo CVM 30.

0% 5952

II - Outros Ativos Financeiros:

(i) titulos publicos federais 0% 5%3 0% 5%*

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

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

4 Observado o disposto no Paragrafo Quarto deste Artigo 6°.
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Percentual
(em relagdo ao patrimonio liquido do FUNDO)

Limites por Modalidade de Ativo Financeiro

Individual Agregado
Minimo Maximo Minimo Maximo
(i) titulos de renda fixa emitidos por instituicdo 0% 5005
financeira em funcionamento no pais ° °
(iii) Operagdes compromissadas lastreadas nos 0% 50/06

ativos referidos nos itens (i) acima

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

(v) cotas de fundos de investimento
enquadrados no artigo 119, §19, V, da Vedado
Instrugao CVM 555

(vi) operagdes compromissadas ndo lastreadas

apenas em titulos da divida Vedado
(vii) outros ativos financeiros nao
. Vedado
expressamente previstos neste Regulamento
Limites por Emissor Percentual (em relacdo ao patrimonio liquido do fundo)

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

Até 100%

II - Outros ativos financeiros de emissao da

A 0,
Unido Federal Ate 5%
III - Outros ativos financeiros de emissao de ,
T ) Até 5%
uma mesma instituigdo financeira
IV - Cotas de emissao de um mesmo fundo de
investimento, desde que previsto na alinea (iii) Até 5%8
(o)

do item II da tabela “Limites por Modalidade de
Ativo Financeiro”

O Fundo respeitara os seguintes limites:

I - Outros Ativos Financeiros de emissdo da
Administradora, do GESTOR ou de empresas Vedado
a eles ligadas

II - Cotas de fundos de investimento, incluindo
os FI-Infra, administrados ou geridos pela
Administradora, pelo GESTOR ou por empresas Até 100% do patrimonio liquido do FUNDO
a eles ligadas, observado o disposto na tabela
“Limites por Emissor”

III - Operagdes em mercado de derivativos

para protecao da carteira (hedge) Vedado

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

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

7 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Pardgrafo Quarto deste Artigo 6° e respeitados os limites maximos de
concentragdo estabelecidos no Pardgrafo Quinto deste mesmo Artigo, o FUNDO podera investir até o limite maximo de concentragdo por modalidade
de ativo financeiro permitido pela ICVM 555 em cotas de fundos de indice negociadas em mercado de bolsa que reflitam as variagdes e a rentabilidade
de indices de renda fixa.

8 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Pardgrafo Quarto deste Artigo 6° e respeitados os limites maximos de
concentragdo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o FUNDO podera investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento)
do seu patrimonio liquido em cotas de emissdo de um mesmo fundo de investimento previsto na alinea (iii) do item II da tabela “Limites por Modalidade
de Ativo Financeiro”.
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IV - Operagdes em mercado de derivativos

Vedado
para alavancagem
V — Ativos financeiros classificados como ativos
de crédito privado, incluindo as Cotas de FI- Minimo de 95% do patrimdnio liquido do FUNDO?
Infra
VI - Ativos financeiros negociados no exterior Vedado

VII - OperagOes de day trade, assim
consideradas aquelas iniciadas e encerradas no
mesmo dia, independentemente de o FUNDO Vedado
possuir estoque ou posigao anterior do mesmo
ativo financeiro

VIII - Operagdes de renda variavel Vedado

Para fins dos limites por emissor estabelecidos na tabela “Limites por Emissor”,
consideram-se como de um mesmo emissor os ativos financeiros de emissao de seu
Grupo Economico.

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

) RIO BRAVO

Q

A aplicacdo dos recursos do Fundo em Ativos Incentivados ndo podera ser inferior aos
limites previstos na Lei 12.431, de modo que o Fundo devera observar os seguintes prazos
de enquadramento da sua carteira: (a) apds 180 (cento e oitenta) dias contados da Data
de Liquidacdo, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do patrimonio liquido do Fundo
deve estar aplicado em Ativos Incentivados; e (b) apds 2 (dois) anos contados da Data de
Liquidagao, no minimo, 85% (oitenta e cinco por cento) do patrimoénio liquido do Fundo
deve estar aplicado em Ativos Incentivados (“Alocagao Minima”).

Exclusivamente durante os prazos de enquadramento referidos acima, o Fundo podera
alocar mais de 15% (quinze por cento) do seu patrimoOnio liguido em Outros Ativos
Financeiros, conforme descritos no item (II) da tabela "Limites por Modalidade de Ativo
Financeiro”, sendo que: (a) até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data de
Liguidacdo, no maximo, 100% (cem por cento) do patrimoénio liquido do Fundo pode ser
aplicado em Outros Ativos; e (b) entre 180 (cento e oitenta) dias e 2 (dois) anos contados
da Data de Liquidacdo, no maximo, 33% (trinta e trés por cento) do patrimoénio liquido do
Fundo pode ser aplicado em Outros Ativos.

Nos termos do artigo 131-B, §59, da Instrugao CVM 555, a Administradora devera assegurar
gue, na consolidacdo das aplicacdoes em certificados de recebiveis imobilidrios e em cotas de
fundos de investimento em direitos creditorios, as obrigagdes previstas naquele artigo sejam
atendidas. E dispensada a consolidacdo das aplicacdes no caso de fundos de investimento
em direitos creditorios que sejam administrados ou geridos por terceiros ndo ligados a
Administradora ou ao Gestor.

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

O Fundo podera realizar operacdes em mercado de derivativos com exposicdo de até 100%
(cem por cento) do seu patriménio liquido. As operagdes em mercado de derivativos
realizadas pelo Fundo, deverdo: (i) ser realizadas em mercado de bolsa de valores ou de
mercadorias e futuros, ou de balcao organizado; (ii) contar com garantia de liquidagao por

9 Observado o disposto no Paragrafo Oitavo deste Artigo 6°.
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camaras ou prestadores de servigos de compensagdo e de liquidacdo autorizados a
funcionar pelo BACEN ou pela CVM; (iii) respeitar, em relacdo ao total a carteira do FUNDO,
margem requerida limitada a 15% (quinze por cento) da posicdo em titulos da divida
publica mobiliaria federal, ativos financeiros de emissdo de instituicdo financeira e agdes
aceitos pela clearing; e (iv) em relagdo ao total a carteira do Fundo, ter o valor total dos
prémios de opcdes pagos limitado a 5% (cinco por cento) da posicdo em titulos da divida
publica mobiliaria federal, ativos financeiros de emissdo de instituicdo financeira e agdes
da carteira; sendo que, para a verificacdo dos itens (iii) e (iv) acima, ndo deverdo ser
considerados os titulos recebidos como lastro em operagdes compromissadas, nos termos
do Art. 30, §1° da Resolucdo n° 4.661.

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

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

) RIO BRAVO

\ (i) realizar operacoes de crédito;
'(K\)) (i) aplicar em ativos financeiros de emissao de pessoas fisicas;
(iii) aplicar em ativos financeiros de emissdao de sociedades limitadas, ressalvados os

casos expressamente previstos Resolucao CMN 4.661;

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

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

(vi) aplicar no exterior;
(vii) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer forma;
(viii) locar, emprestar, tomar emprestado, empenhar ou caucionar ativos financeiros,

exceto nas seguintes hipoteses: (a) deposito de garantias em operagdes com
derivativos; e (b) operacbes de empréstimos de ativos financeiros; e

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

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

Observado o disposto neste titulo “Politica de Investimento, Composicao e
Diversificacao de Carteira” e no Regulamento, o Fundo aplicard, no minimo, 95%
(noventa e cinco por cento) do seu patrimonio liquido nas Cotas de FI-Infra, incluindo
Cotas do FI-Infra Master. Os FI-Infra, incluindo o FI-Infra Master, por sua vez, (i) podem
ser administrados pela Administradora; (ii) podem ser geridos pelo Gestor; e (iii) poderao
(a) subscrever ou adquirir Ativos Incentivados e outros ativos financeiros cujos emissores
sejam (1) fundos de investimento administrados ou geridos pela Administradora, pelo
Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Economicos; ou (2) companhias
investidas por fundos de investimento administrados ou geridos pela Administradora, pelo
Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econbémicos; e (ii) realizar
operagOes nas quais fundos de investimento administrados ou geridos pela Administradora,
pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econ6micos atuem na condigao
de contraparte, incluindo a aquisicao de Ativos Incentivados e outros ativos financeiros de
titularidade de outros fundos de investimento administrados ou geridos pela
Administradora, pelo Gestor ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econémicos.
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Nos termos descritos neste titulo “Politica de Investimento, Composicdo e
Diversificacdo de Carteira” e no Regulamento, o Gestor, visando a proporcionar a
melhor rentabilidade aos Cotistas, podera, respeitadas as limitacbes previstas neste
Prospecto e no Regulamento (incluindo, mas ndo limitado a, os limites de concentracao de
carteira previstos neste titulo “Politica de Investimento, Composicao e Diversificacdao
de Carteira” e no Regulamento) e da legislacao e da regulamentacdao em vigor, definir
livremente o grau de concentragdao da carteira do Fundo. Ndo obstante a diligéncia do
Gestor em selecionar as melhores opcdes de investimento, os investimentos do Fundo
estdo, por sua propria natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado e a outros riscos,
gue podem gerar a depreciacdo dos ativos integrantes da carteira do Fundo. A eventual
concentracdo de investimento do Fundo em determinados FI-Infra podera aumentar a
exposicao da sua carteira aos riscos mencionados acima e, consequentemente, ampliar a
volatilidade das Cotas do Fundo.

Os objetivos do Fundo, previstos neste titulo “Politica de Investimento, Composicdo e
Diversificacdao de Carteira” e no Regulamento, ndo representam, sob qualquer hipdtese,
garantia do Fundo, da Administradora ou do Gestor quanto a seguranca, a rentabilidade e
a liquidez das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira
do Fundo.
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Os recursos utilizados pelo Fundo para o investimento nas Cotas de FI-Infra e nos Outros
Ativos serdo aportados pelos Cotistas, mediante a subscrigdo e a integralizacao das Cotas,
nos termos do Regulamento e deste Prospecto.

Demais Informagdes sobre a Politica de Investimento

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

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

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

Distribuicdao de Rendimentos, Amortizacdao Extraordinaria e Resgate das Cotas

A Distribuicdo de Rendimentos, a Amortizacdo Extraordinaria e o resgate das Cotas serdo
realizados de acordo com o disposto no Regulamento e neste titulo “Distribuicao de
Rendimentos, Amortizacdo Extraordinaria e Resgate de Cotas”. Qualquer outra
forma de pagamento das Cotas que ndo esteja prevista no Regulamento e neste titulo
“Distribuicdo de Rendimentos, Amortizagdo Extraordinaria e Resgate de Cotas” devera ser
previamente aprovada pela assembleia geral. O Fundo incorporard ao seu patrimonio
liquido: (i) quaisquer recursos por ele recebidos que ndo sejam considerados Rendimentos;
e (ii) os Rendimentos recebidos em cada Trimestre ndo distribuidos até a Data de
Pagamento (inclusive) subsequente ao encerramento do referido Trimestre.

Caso necessario para o adimplemento das despesas e dos encargos do Fundo, conforme
previstos no Regulamento e neste titulo “Distribuicdo de Rendimentos, Amortizacdo
Extraordinaria e Resgate de Cotas” e na regulamentacdo aplicavel, e/ou para a
recomposicdo da Reserva de Despesas, os Rendimentos recebidos pelo Fundo serao
imediatamente incorporados ao patrimonio do Fundo e alocados nos termos do
Regulamento e deste titulo “Distribuicdio de Rendimentos, Amortizacdo
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Extraordinaria e Resgate de Cotas”. Em cada Data de Pagamento, desde que ainda ndo
incorporados ao seu patrimoénio, o Fundo podera, a critério do Gestor, destinar diretamente
ao Cotista uma parcela ou a totalidade dos rendimentos efetivamente recebidos pelo Fundo
advindos dos Ativos Incentivados e dos demais ativos financeiros de titularidade do Fundo,
incluindo, sem limitar-se a, os recursos recebidos pelo Fundo a titulo de distribuicdo de
rendimentos, juros remuneratérios, correcdo monetdria e/ou ganhos de capital
decorrentes da alienacdo de ativos ("Rendimentos” e "Distribuicao de Rendimentos”,
respectivamente). As Distribuicdes de Rendimentos deverdao alcancar, proporcional e
indistintamente, todas as Cotas do Fundo em circulacdao. Para fins de clareza, cada
amortizacdo implica na reducdo do valor da Cota na proporgao da diminuigao do patriménio
liquido do Fundo, sem alterar a quantidade de cotas em circulacdo (“Ajuste do
Valor da Cota”).

A Distribuicdo de Rendimentos, se houver, deverd ser realizada, trimestralmente, nos
meses de janeiro, abril, julho e outubro de cada ano, ou, a critér,io do Gestor,
mensalmente, ocorrendo o pagamento sempre no 15° (décimo quinto) Dia Util de um Més-
Calendario, de acordo com os prazos e os procedimentos operacionais da B3 (“Data de
Pagamento”), observado o disposto no Paragrafo Segundo do Artigo 64° do Regulamento
do Fundo, sendo certo que o Ajuste do Valor da Cota ocorrera no ultimo dia util do més
antecedente ao Més-Calendario das respectivas datas de pagamento, ndo obstante da
necessidade de observacao aos prazos e procedimentos operacionais da B3.
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O Gestor buscard, em regime de melhores esforcos, realizar as Distribuicdes de
Rendimentos de forma que, ao final cada exercicio social do Fundo, ao menos, 95%
(noventa e cinco por cento) dos Rendimentos recebidos no periodo tenham sido
distribuidos ao Cotista ao longo de tal exercicio social e até a Data de Pagamento
subsequente ao seu encerramento, considerando o valor agregado das Distribuicdes de
Rendimentos realizadas no referido exercicio social. Caso, a qualquer tempo, haja o
desenquadramento da Alocacdo Minima e desde que mediante solicitacdo do Gestor, o
Fundo podera realizar a amortizagdo extraordinaria compulséria das suas cotas, sem a
incidéncia de qualquer prémio ou penalidade (*Amortizacao Extraordinaria”).

A Amortizacdo Extraordinaria deverd ser realizada em montante, no minimo, necessario
para o reenquadramento da Alocacdo Minima, em até 15 (quinze) dias a contar do envio
de comunicacdo pelo Administrador aos Cotistas nesse sentido. A Amortizacao
Extraordinaria devera alcancgar, proporcional e indistintamente, todas as Cotas do Fundo
em circulagdo. Para fins de clareza, a Amortizagdo Extraordinaria implicard na reducdo do
valor da Cota na proporcdo da diminuicdo do patrimonio liquido do Fundo, sem alterar a
guantidade de cotas em circulacdo. As Cotas serdo resgatadas apenas em caso de
liquidacdo do Fundo. O pagamento da Distribuicdo de Rendimentos, da Amortizacdo
Extraordinaria e do resgate das Cotas sera realizado em moeda corrente nacional, pelo
valor atualizado da cota na respectiva data, por meio (i) da B3, caso as cotas estejam
depositadas na B3; ou (ii) de Transferéncia Eletronica Disponivel (TED) ou outra forma de
transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de depésito ou
transferéncia como recibo de quitacdo. Os pagamentos referentes as Cotas do Fundo
poderado ser realizados por meio da dacao em pagamento de Ativos Incentivados e/ou de
outros ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo somente na hipdotese de
liguidagdo do Fundo e de acordo com o que for deliberado na assembleia geral. OS
PROCEDIMENTOS DESCRITOS NESTE TITULO “"DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS,
AMORTIZACAO EXTRAORDINARIA E RESGATE DE COTAS” E NO REGULAMENTO
NAO CONSTITUEM PROMESSA OU GARANTIA DE QUE HAVERA RECURSOS
SUFICIENTES PARA O PAGAMENTO DAS COTAS, REPRESENTANDO APENAS UM
OBJETIVO A SER PERSEGUIDO. AS COTAS SOMENTE SERAO AMORTIZADAS OU
RESGATADAS SE OS RESULTADOS DA CARTEIRA DO FUNDO ASSIM PERMITIREM.
LEIA A SECAO “REGRAS DE TRIBUTACAO DO FUNDO”, NA PAGINA 81 DESTE
PROSPECTO. O INVESTIDOR DEVE LER OS FATORES DE RISCO
“DESENQUADRAMENTO DO FUNDO”, “ALTERACAO DO REGIME TRIBUTARIO” E
“TRIBUTACAO DA DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS”, NA SECAO “FATORES DE
RISCO”, NAS PAGINAS 16 A 37 DESTE PROSPECTO.
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Do Exercicio Social do Fundo e das Demonstracoes Contabeis

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

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

Gerenciamento de Riscos

Nao obstante a diligéncia da Administradora e do Gestor em colocar em pratica a politica
de investimento, composicao e diversificacao da carteira prevista no Regulamento e nesta
secao “Caracteristicas do Fundo”, sob o titulo “Politica de Investimento,
Composicao e Diversificacdo da Carteira”, na pagina 72 do presente Prospecto, a
carteira do Fundo, bem como as carteiras dos FI-Infra, estdo sujeitas as flutuacdes de
precos e/ou cotagcdbes do mercado, conforme o caso, aos riscos de crédito e de liquidez e
as variacbes de pregos e/ou cotacdes de mercado dos seus ativos, o que pode acarretar
perda patrimonial ao Fundo e aos Cotistas.
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Por meio da analise dos cenarios macroeconémicos nacionais e internacionais e dos riscos
de mercado, de crédito e de liquidez, sao definidas, pelo Gestor, as estratégias de selecao
de ativos financeiros do Fundo, respeitando-se sempre a legislacdo, as normas e os
regulamentos aplicaveis, bem como as diretrizes estabelecidas no Regulamento.

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

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

A utilizacdao de mecanismos pela Administradora e pelo Gestor para gerenciar os riscos a
que o Fundo estd sujeito ndo constitui garantia contra eventuais perdas patrimoniais que
possam ser incorridas pelo Fundo, tampouco garantia da completa eliminacao
da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. E recomendada ao Investidor
a leitura atenta dos fatores de risco a que o investimento nas Cotas estd exposto,
conforme indicados no Regulamento e na secdo “Fatores de Risco”, na pagina 16
presente Prospecto.
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Ordem de Alocacao dos Recursos

Na formagao, na manutengdo e no desinvestimento da carteira do Fundo serdo observados
os limites descritos neste Prospecto e no Regulamento, bem como os seguintes
procedimentos, incluindo a ordem de alocacdo de recursos descrita a seguir:

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

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

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

(b) composicao ou recomposicao da Reserva de Despesas;

(c) realizacdo da Amortizacdo Extraordinadria, respeitadas as disposicoes do
Regulamento e deste Prospecto;
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(d) em caso de liquidacao do Fundo, realizacdo do resgate das Cotas do Fundo;

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

(f) integralizagdo ou aquisicdo de Outros Ativos, que ndo sejam as Cotas de
FI- Infra; e

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

Contratacao e Substituicao dos Prestadores de Servicos do Fundo

A parte da Administradora, do Gestor e do Custodiante, cuja eventual substituicdo
dependerd de deliberacdo dos Cotistas reunidos em assembleia geral, os demais
prestadores de servicos do Fundo serdo contratados diretamente pela Administradora.

Taxas

A remuneracado total paga pelo Fundo pelos servigos de administracéo fiduciaria (“Taxa de
Administracao”) sera equivalente a um percentual de 0,03% (trés centésimos por cento)
2o ano sobre o valor do patrimonio liquido do Fundo, observado o valor minimo mensal de
R$ 1.500,00 (mil e quinhentos reais) ao més, atualizado, anualmente, pela variagao
acumulada do Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo calculado (“IPCA"),
divulgado mensalmente pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica ("IBGE"”), ou
por outro indice que vier a substitui-lo, desde a Data da 12 Integralizacdo, a qual remunera
a Administradora e os demais prestadores de servicos ao Fundo, na forma entre eles
ajustada, observado o quanto disposto nos paragrafos abaixo (“Taxa de Administracdao
Minima”). A taxa de administracdo do FI-Infra Master serd descontada da Taxa de
Administragdo Minima.

Além da Taxa de Administragdo Minima descrita acima, o Fundo estd, indiretamente,
sujeito ao pagamento da taxa de administragdo dos FI-Infra e dos demais fundos de
investimento nos quais investir, conforme previsto nos respectivos regulamentos, com
excecdo da taxa de administracdo dos fundos de indice, dos fundos de investimento em
direitos creditérios e dos fundos de investimento imobilidrio cujas cotas sejam admitidas a
negociagdo em mercados organizados, e da taxa de administragao dos fundos geridos por
partes ndo relacionadas ao Gestor e a Administradora. Desse modo, fica estabelecida a
taxa de administracdo maxima de 1,15% (um inteiro e quinze centésimos por cento) ao
ano sobre o valor do patrimonio liguido do Fundo, a qual corresponderd a Taxa de
Administracdo Minima em conjunto com a taxa de administracdo dos fundos nos quais o
Fundo invista ("Taxa de Administragdo Maxima"”).
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A remuneracdo prevista acima ndo poderda ser aumentada sem prévia aprovagdo da
assembleia geral, mas podera ser reduzida unilateralmente pela Administradora, desde
gue comunique esse fato aos Cotistas e promova a devida alteracao do Regulamento.

A Administradora poderd estabelecer que parcelas da Taxa de Administracdo sejam pagas
diretamente pelo Fundo aos prestadores de servigos contratados, desde que o somatodrio
dessas parcelas ndo exceda o montante total previsto acima.

N3o sera cobrada dos Cotistas, taxa de saida nem taxa de ingresso, exceto pela Taxa de
Distribuigdo Primaria, a qual ndo integra o prego de integralizacdo das Cotas, observado
que quando da realizagdo de emissdes de Cotas do Fundo, os subscritores poderao arcar
com os custos decorrentes da estruturacdo e distribuicdao das Cotas, sendo que a cobranca
de tais custos sera aprovada e definida no instrumento que deliberar sobre as emissoes.
Os fundos de investimento investidos pelo Fundo, incluindo os FI-Infra, poderdao cobrar
quaisquer das taxas referidas neste paragrafo.

Pela prestacdo do servico de gestdo da carteira do Fundo, o Gestor fara jus a uma taxa de
gestdo equivalente a um percentual de 0,80% (oitenta centésimos por cento) ao ano sobre
o valor do patrimonio liqguido do Fundo (“Taxa de Gestdo”).
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Pelos servigos de custddia dos ativos financeiros e de tesouraria da carteira do Fundo, o
Custodiante fara jus a uma remuneragdao equivalente a um percentual de 0,02% (dois
centésimos por cento) ao ano sobre o valor do patrimonio liquido do Fundo observado o
valor minimo mensal fixo de R$ 1.000,00 (hum mil reais), atualizado anualmente, pela
variacdo acumulada do Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo calculado
("IPCA"), divulgado mensalmente pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(“"IBGE"), ou por outro indice que vier a substitui-lo, desde a Data da 12 Integralizacdo,
excetuadas as despesas relativas a liquidacdo, ao registro e a custodia de operagcdes com
os ativos financeiros devidas pelo Fundo os quais constituem encargos do Fundo, nos
termos do Regulamento e deste Prospecto.

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

Em caso de destituicdo do Gestor sem Justa Causa, o Fundo devera pagar ao Gestor o
valor equivalente a 24 (vinte e quatro) meses da Taxa de Gestao, calculada com base no
patrimonio liquido do Fundo ou no valor de mercado do Dia Util anterior & data de
convocacao da Assembleia Geral de Cotistas que delibere sobre a destituicdo, o que for
maior (“Multa de Destituicdo”). A Multa de Destituicdo serd devida na data da
deliberacdo acerca da destituicdo sem Justa Causa, e paga com recursos disponiveis
do Fundo.

Regras de Tributagao do Fundo

O disposto a seguir foi elaborado com base na legislagao brasileira em vigor na data deste
Prospecto e tem por objetivo descrever genericamente o tratamento tributario aplicavel
aplicaveis aos fundos de investimento em cotas de fundos incentivados de investimento
em infraestrutura e aos titulares de suas cotas e ndo tem o propdsito de ser uma analise
completa e exaustiva de todos os aspectos tributarios envolvidos no investimento
nas Cotas.

O Fundo nao tem como garantir aos seus Cotistas que a legislagdo atual permanecera em
vigor pelo tempo de duragdo do Fundo, e ndo tem como garantir que ndo havera alteracdo
da legislacdo e regulamentacdo em vigor, e que esse sera o tratamento tributario aplicavel
aos Cotistas a época do resgate das Cotas.

Existem algumas excecgdes e tributos adicionais que podem ser aplicados a alguns titulares
de cotas de fundos de investimento em cotas de fundos incentivados de investimento em
infraestrutura, que podem estar sujeitos a tributagdo especifica, dependendo de sua
qualificacdo ou localizacao. Por esse motivo, os Investidores devem consultar seus
assessores juridicos com relagdo a tributacdo aplicavel aos investimentos realizados
no Fundo.
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O INVESTIDOR DEVE LER OS FATORES DE RISCO “"DESENQUADRAMENTO DO
FUNDO”, “ALTERAGAO DO REGIME TRIBUTARIO” E “TRIBUTACA(,) DA
DISTRIBUIGAO DE RENDIMENTOS”, NA SEGAO “"FATORES DE RISCO”, NA PAGINA
16 DESTE PROSPECTO.

Tributagdo Aplicavel ao Fundo

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

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

(ii) IOF/Titulos: as operacdes realizadas pela carteira estdo sujeitas atualmente a
incidéncia do IOF/Titulos a aliquota de 0% (zero por cento). A aliquota pode ser
majorada a qualquer tempo, mediante ato do Poder Executivo, até o limite de até o
percentual de 1,5% (um inteiro e cinco décimos por cento) ao dia, relativamente a
transacgbes ocorridas apds este eventual aumento.

Tributacdo Aplicavel aos Cotistas

Cotistas com natureza de fundo de investimento:
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Caso os Cotistas sejam fundos de investimento, os rendimentos e os ganhos liquidos ou
de capital por eles auferidos serdo isentos do imposto de renda, nos termos do artigo 28,
§10, da Lein©9.532, de 10 de dezembro de 1997, e do artigo 14, I, da Instrucao Normativa
da Receita Federal do Brasil n® 1.585, de 31 de agosto de 2015. Além disso, as operacdes
da carteira do COTISTA qualificado como fundo de investimento estdo sujeitas atualmente
a incidéncia do IOF/TVM a aliquota de 0% (zero por cento).

Outros Cotistas (pessoas fisicas e juridicas em geral)

A tributacdo aplicavel ao Cotista, como regra geral e desde que respeitado principalmente,
mas nao limitadamente, o disposto no Regulamento e neste Prospecto, segue as seguintes
disposicoes:

(i) IOF/Titulos: o IOF/Titulos é cobrado sobre as operacdes de aquisicdo, cessao e
resgate de aplicagoes financeiras. O IOF/Titulos é cobrado a aliquota de até 1% (um
por cento) ao dia sobre o valor de cessdo, resgate/liquidacao ou repactuacao das
cotas, limitado a um percentual do rendimento da operacao, em funcdao do prazo,
conforme a tabela regressiva anexa ao Decreto n°® 6.306, de 14 de dezembro de
2007, sendo este limite igual a 0% (zero por cento) do rendimento para as operagdes
com prazo igual ou superior a 30 (trinta) dias. Contudo, a aliquota do IOF/Titulos
pode ser majorada a qualquer tempo, por ato do Poder Executivo, até o percentual
de 1,5% (um inteiro e cinco décimos por cento) ao dia, relativamente a transacdes
ocorridas apos este eventual aumento.

(ii) IOF/Cambio: eventuais operacdoes de cambio relativas a ingressos e retornos de
valores referentes a aplicagdes no mercado financeiro e de capitais, inclusive nas
cotas do FUNDO, atualmente encontram-se sujeitas a aliquota de 0% (zero por
cento) do IOF na modalidade incidente sobre operagbes de cambio (“"IOF/Cambio”).
Essa aliquota, contudo, pode ser majorada a qualquer tempo por ato do Poder
Executivo até o percentual méaximo de 25%, relativamente a transagdes ocorridas
apds o eventual aumento.

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

i Os rendimentos produzidos pelo Fundo serdo tributados exclusivamente na
fonte: (i) a aliquota 0 (zero), quando auferidos por pessoa fisica; (ii) a aliquota
de 15% (quinze por cento), quando auferidos por pessoa juridica tributada com
base no lucro real, presumido ou arbitrado e por pessoa juridica isenta ou
optante pelo Simples Nacional; e (iii) a aliquota 0 (zero), quando pagos,
creditados, entregues ou remetidos a beneficiario residente ou domiciliado no
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exterior, que realizar operacGes financeiras no Pais de acordo com as normas
e condigbes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional, exceto em
pais, exceto em pais que ndo tribute a renda ou que a tribute a aliquota maxima
inferior a 17%, se o pais estiver alinhado com os padrdes internacionais de
transparéncia fiscal, nos termos definidos pela Receita Federal do Brasil, ou a
20% (vinte por cento) (“Jurisdicao de Tributacdao Favorecida”).
ii. Para fins do item “i” acima, consideram-se rendimentos quaisquer valores que
constituam remuneracgao do capital aplicado, inclusive ganho de capital auferido
na alienacdao de cotas.

iii. Aos rendimentos mencionados acima, ndo se aplica a incidéncia do imposto de
renda na fonte prevista no art. 3° da Lei n°® 10.892, de 13 de julho de 2004.

iv. Os rendimentos tributados na fonte, conforme descrito acima, poderdao ser
excluidos na apuracgdo do lucro real. Por outro lado, as perdas apuradas nas
operacdes com cotas do Fundo, quando realizadas por pessoa juridica tributada
com base no lucro real, ndo serdo dedutiveis na apuragdo do lucro real.
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Tributacdo aplicavel ao Fundo e impactos ao titular de cotas em caso
de desenquadramento:

Q

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

a. titular de cotas residente ou domiciliado no exterior em pais que nao seja
Jurisdicdo de Tributacdo Favorecida, que realizar as operagdes financeiras no Pais
de acordo com as normas e condicOes estabelecidas pelo Conselho Monetario
Nacional: 15% (quinze por cento);

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

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

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

A ADMINISTRADORA E O GESTOR NAO DISPOEM DE MECANISMOS PARA EVITAR
ALTERACOES NO TRATAMENTO TRIBUTARIO CONFERIDO AO FUNDO OU AOS
SEUS COTISTAS OU PARA GARANTIR O TRATAMENTO TRIBUTARIO MAIS
BENEFICO A ESTE.
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REGULAMENTO DO RIO BRAVO ESG IS FUNDO DE INVESTIMENTO EM
COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM
INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO
- CNPJ n° 38.314.962/0001-98 —

12/04/2023
CAPITULO I - DO FUNDO

Artigo 1° O RIO BRAVO ESG IS FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE
FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA
FIXA CREDITO PRIVADO (“FUNDO”), constituido sob a forma de condominio fechado,
com prazo indeterminado de duragdo, ¢ regido pelo presente regulamento (“Regulamento”),
pela Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976. pela Instrugdo da Comissdo de Valores
Mobilidrios (“CVM”) n°® 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme alterada (“Instrucao
CVM 555%), pelo artigo 3°, §1°, da Lei n° 12.431, de 24 de junho de 2011, conforme alterada
(“Lein® 12.431”), ou de qualquer lei ou regulacdo que vier a complementar ou substituir tais
dispositivos legais para regulamentar o incentivo ao mercado de financiamento ao setor de
infraestrutura no pais, e pelas demais disposicdes legais e regulamentares aplicaveis. A
carteira de investimentos do FUNDO observara no que couber o previsto na Resolugdo do
Conselho Monetario Nacional n° 4.661 de 25 de maio de 2018 (“Resolucio CMN n°
4.661/18”).

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

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

CAPITULO II - DA ADMINISTRACAO
Artigo 2° O FUNDO contara com os seguintes prestadores de servigo:

(1) ADMINISTRADOR: BANCO DAYCOVAL S.A., instituicdo financeira com sede na
Avenida Paulista, n° 1793, Sao Paulo — SP, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o n°
62.232.889/0001-90, a qual ¢ autorizada pela CVM a exercer o servico de administragao
fiducidria, por meio do Ato Declaratorio CVM n° 17.552, de 05 de dezembro de 2019
(“ADMINISTRADOR?).

(i1)) GESTOR: RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., institui¢do financeira com sede
na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n® 222, Bloco B,
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conjunto 32, Itaim Bibi, inscrito no CNPJ sob o n° 03.864.607/0001-08, devidamente
autorizada pela CVM para o exercicio profissional de carteiras de valores mobiliarios, nos
termos do Ato Declaratorio n.° 6.051, de 27 de julho de 2000 (“GESTOR”).

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

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

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

Paragrafo Primeiro — O ADMINISTRADOR, observadas as limitagdes estabelecidas neste
Regulamento e nas disposicdes legais e regulamentares pertinentes, tem amplos e gerais
poderes para praticar todos os atos necessarios a administragdo do FUNDO, sem prejuizo dos
direitos e obrigacdes de terceiros contratados para prestacdo de servicos ao FUNDO,
assumindo a obrigacao de aplicar em sua administragao os principios técnicos recomendaveis
e o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na condugdo de
seus proprios negocios, sempre no tnico e exclusivo beneficio do Cotista, praticando todos os
seus atos com a estrita observancia dos deveres de diligéncia, lealdade, informagao ao Cotista
e salvaguarda da integridade dos direitos deste.

Paragrafo Segundo — O ADMINISTRADOR podera contratar, em nome do FUNDO,
prestador de servigo para atuar na qualidade de consultora de investimentos, com especial
competéncia para a emitir parecer € opinides sobre as melhores praticas ambientais, sociais e
de governanga (“ESG”), nos termos do Art. 78 §2° inciso II da Instru¢do CVM 555.

Paragrafo Terceiro — O GESTOR pode, em nome do FUNDO, negociar a subscrigdo, a
aquisi¢do ou a venda dos Ativos (conforme abaixo definido) integrantes da carteira do
FUNDO, bem como firmar todos e quaisquer contratos ¢ demais documentos relativos a
gestdo da carteira do FUNDO, incluindo, sem limitacdo, compromissos de investimento,
cartas propostas, boletins de subscri¢cdo, contratos de cessdo, acordos de confidencialidade,
memorandos de entendimento, atas de assembleias gerais, contratos com instituigoes
financeiras, administradores, gestores, escrituradores ou custodiantes dos FI-Infra e dos
demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, e aditamentos a quaisquer desses
documentos. O GESTOR devera encaminhar ao ADMINISTRADOR, antes da assinatura de
quaisquer contratos ou demais documentos relativos a gestao da carteira do FUNDO, copias
de cada documento que serd firmado em nome do FUNDO, sem prejuizo do envio, na forma
e nos horarios previamente estabelecidos pelo ADMINISTRADOR, de informacdes
adicionais que permitam a este ultimo o correto cumprimento de suas obrigacdes legais e
regulamentares para com o FUNDO.

Paragrafo Quarto — Observadas as disposi¢oes legais e regulamentares vigentes, o
ADMINISTRADOR, o GESTOR, o CUSTODIANTE e os demais prestadores de servico
contratados respondem perante a CVM, os cotistas do FUNDO (“Cotistas”) e quaisquer
terceiros, na esfera de suas respectivas competéncias, sem solidariedade entre si ou com o
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FUNDO, por seus proprios atos € omissdes contrarios a lei, ao presente Regulamento ou as
disposicdes regulamentares aplicaveis.

CAPITULO III - DA POLIiTICA DE INVESTIMENTO E DA COMPOSICAO E
DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA DO FUNDO

Artigo 3° O FUNDO ¢ classificado como “Renda Fixa”, de acordo com a regulamentacao
vigente, na modalidade “fundo de investimento em cotas de fundos incentivados de
investimento em infraestrutura”, nos termos do artigo 3°, §1°, da Lei n® 12.431 e do artigo
131-A da Instrugdo CVM 555. O FUNDO ¢ classificado pela ANBIMA — Associacao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais como “Renda Fixa Duragao
Livre Crédito Livre”.

Artigo 4° O FUNDO tem como objetivo obter valorizagdo de suas cotas por meio da
subscri¢ao ou da aquisi¢dao, no mercado primario ou secundario, (i) de cotas de emissao de
fundos de investimento que se enquadrem no artigo 3°, caput, da Lei n° 12.431, podendo ou
nao ser administrados pelo ADMINISTRADOR (“FI-Infra” e “Cotas de FI-Infra”,
respectivamente), incluindo, mas ndo se limitando a, cotas do RIO BRAVO ESG IS
MASTER FUNDO INCENTIVADO DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA
RENDA FIXA CREDITO PRIVADQO, inscrito no CNPJ sob o n°41.533.755/0001-39 (“FI-
Infra MASTER” e “Cotas do FI-Infra MASTER?”, respectivamente); e (ii) de outros ativos
financeiros, observado o disposto no Artigo 6° abaixo (“Outros Ativos Financeiros” e, em
conjunto com as Cotas de Fl-Infra, “Ativos”). Os FI-Infra podem ser ou ndo geridos pelo
GESTOR. O FUNDO também tem como objetivo de Investimento Sustentdvel, em
observancia as praticas descritas no Pardgrafo Terceiro deste artigo, assim como estratégia de
engajamento nos fatores ASG (Ambiental, Social e Governanga) nas decisdes de investimento
e desinvestimento, conforme consta no Formulario Metodologia ASG.

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

Paragrafo Segundo — Os FI-Infra somente poderao adquirir Ativos Incentivados e outros
ativos financeiros permitidos pela regulamentacdo aplicavel e pelo Regulamento em relagao
aos quais tenha sido atribuida classificagao de risco igual ou superior a “BBB-" ou equivalente
em escala nacional (“Rating Minimo”), por uma agéncia classificadora de risco especializada
devidamente registrada na CVM (“Agéncia de Classificacdo de Risco”), sendo responsavel
pela avaliagdo de risco das cotas do FUNDO nos termos do Regulamento. Caso os Ativos
Incentivados ou os outros ativos financeiros adquiridos pelos FI-Infra, conforme aplicavel,
tenham sua classificagdo de risco rebaixada para menos do que o Rating Minimo (“Ativos
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Desenquadrados™), os Fl-Infra deverao alienar os Ativos Desenquadrados dentro do prazo de
180 (cento e oitenta) dias corridos contados do respectivo rebaixamento, observado que, caso
a carteira dos FIl-Infra fique desenquadrada em razdo da alienacdo dos Ativos
Desenquadrados, os Fl-Infra poderdo realizar a amortizagdo extraordinaria compulsoria das
suas cotas, sem a incidéncia de qualquer prémio ou penalidade, dentro do prazo de 15 (quinze)
dias contados do referido desenquadramento, observado que os FI-Infra deverdo tomar todas
as medidas necessarias para observar o quanto disposto no §5° do artigo 3° da Lei 12.431.

Paragrafo Terceiro — O processo de integragdo de questdes ESG com a andlise
fundamentalista de crédito, além de consideragdao das contribui¢des socioambientais dos
Ativos Incentivados e seus emissores no processo de investimento do FUNDO ¢ formalizado
pela Politica ESG do GESTOR. Este processo segue etapas de analise em paralelo com a
politica de crédito privado do GESTOR, sendo um processo especifico para emissoes
estruturadas pelo GESTOR e um segundo processo mais simplificado, com menos etapas para
emissoes relativas a ofertas publicas primarias do mercado de capitais € mercado secundario
de pessoas nao relacionadas ao GESTOR, em conformidade com a regulagdo vigente e este
Regulamento. Este processo, objetivo, tem como base ferramentas proprietarias e
classificagdo, também chamada de taxonomia, propria que constituem um sistema de
administracdo de riscos sociais e ambientais (SARAS), conforme declaracdo de consultoria
independente. Entre os principais recursos e ferramentas desenvolvidas, sdo elencadas a lista
de exclusdo, a ferramenta de elegibilidade e de categorizacdo de riscos, questionarios e lista
de documentos de natureza socioambiental e relatorio anual ao Cotista.

Paragrafo Quarto — Desde que respeitada a politica de investimento do FUNDO prevista no
presente Regulamento, o GESTOR tera plena discricionariedade na selecdo e na
diversificacao das Cotas de FI-Infra a serem subscritas ou adquiridas pelo FUNDO, nao tendo
0 GESTOR qualquer compromisso formal de investimento indireto ou concentracdo de seu
patrimonio liquido, de forma consolidada, em Ativos Incentivados (1) destinados a um setor
de infraestrutura especifico; (ii) de emissores que se encontrem em fase operacional ou pré-
operacional; ou (iii) no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditorios, cujos direitos creditorios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantidor especifico.

Paragrafo Quinto — Somente podem compor a carteira do fundo ativos financeiros que sejam
registrados em sistema de registro, objeto de custddia ou objeto de deposito central, em todos
os casos junto a instituicdes devidamente autorizadas pelo Banco Central do Brasil
(“BACEN”) ou pela CVM para desempenhar referidas atividades, nas suas respectivas areas
de competéncia.

Paragrafo Sexto — Os Ativos Incentivados, subscritos ou adquiridos pelos FI-Infra em que o
FUNDO invista, poderdao contar com garantias reais e/ou fidejussorias prestadas pelos
respectivos emissores ou por terceiros. A subscri¢cdo ou aquisi¢do dos Ativos Incentivados
pelos Fl-Infra devera abranger todas as suas garantias e demais acessorios.

Paragrafo Sétimo — O FUNDO buscara uma rentabilidade alvo para as suas cotas que
acompanhe os titulos do tesouro indexados a inflagdo com duration média similar a da carteira
do FUNDO, acrescida de NTN-B e sobretaxa (spread) igual ou superior a 2,00% (dois por
cento) ao ano (“Rentabilidade Alvo”), considerando a Distribuicio de Rendimentos
(conforme abaixo definido) e a Amortizagdo Extraordinaria (conforme abaixo definido) nos
termos do Capitulo VII deste Regulamento. A RENTABILIDADE ALVO AQUI
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PREVISTA NAO REPRESENTA NEM DEVE SER CONSIDERADA COMO
PROMESSA OU GARANTIA DE RENDIMENTOS, OU AUSENCIA DE RISCOS
PARA OS COTISTAS. A RENTABILIDADE E RESULTADOS OBTIDOS PELO
FUNDO NO PASSADO NAO REPRESENTAM GARANTIA DE RENTABILIDADE
E RESULTADOS NO FUTURO.

Artigo 5° O FUNDO PODE ESTAR EXPOSTO A SIGNIFICATIVA
CONCENTRACAO EM COTAS EMITIDAS POR UM MESMO FI-INFRA,
INCLUINDO O FI-INFRA MASTER, OS QUAIS, POR SUA VEZ, PODEM
CONCENTRAR SEUS INVESTIMENTOS EM ATIVOS INCENTIVADOS E EM
OUTROS ATIVOS FINANCEIROS DE POUCOS EMISSORES, COM OS RISCOS
DAI DECORRENTES.

Paragrafo Unico — Observado o disposto no presente Regulamento, notadamente neste
Capitulo III, O FUNDO investira, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) do seu
patrimonio em cotas de FI-Infra, incluindo Cotas do FI-Infra Master. Os FI-Infra,
incluindo o FI-Infra Master, por sua vez, aplicam seu patrimonio em Ativos
Incentivados, observados os percentuais e prazos previstos na Lei n° 12.431, os quais sdo
considerados ativos de crédito privado nos termos da Instrucido CVM 555. O FUNDO,
portanto, esta sujeito ao risco de perda substancial do seu patrimonio em caso de eventos que
acarretem o ndo pagamento dos Ativos Incentivados integrantes das carteiras dos Fl-Infra,
inclusive, mas nao se limitando a, por for¢a de faléncia, recuperagao judicial ou extrajudicial,
liquidacdo ou outro regime semelhante em relacdo aos emissores e, conforme o caso, aos
garantidores dos Ativos Incentivados.

Artigo 6° O FUNDO obedecera aos seguintes limites em relagdo ao seu patrimonio liquido,
observado o disposto nos Paragrafos Terceiro e Quarto abaixo:

PERCENTUAL
LIMITES POR MODALIDADE (em relag@o ao patrimoénio liquido do FUNDO)
DE ATIVO FINANCEIRO INDIVIDUAL AGREGADO

MINIMO | MAXIMO | MINIMO | MAXIMO

I — Cotas de FI-Infra:

(1) Cotas de FI-Infra emitidas por
FI-Infra destinados a investidores 75%! 100%
em geral

(i1) Cotas de FI-Infra emitidas por
FI-Infra destinados exclusivamente
a investidores qualificados,
conforme o artigo 12 da Resolugao
CVM n° 30, de 11 de maio de 2021,
conforme em vigor (“Resolucao
CVM 30”), observado o item “(iii)”
abaixo.

(111) Cotas de FI-Infra emitidas por
FI-Infra destinados exclusivamente 0% 5%:*
a investidores profissionais,

0% 20% 95%! 100%

! Observado o disposto no Paragrafo Quarto deste Artigo 6°.
2 Dentro do limite de que trata a alinea (ii) do item I da tabela “Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”.
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conforme, conforme o artigo 11 da
Resolucao CVM 30.

II — Outros Ativos Financeiros:
(i) titulos publicos federais 0% 5%
(i1) titulos de renda fixa emitidos
por instituicao financeira em 0% 5%3
funcionamento no pais

(ii1) Operagdes compromissadas
lastreadas nos ativos referidos nos 0% 5%%
itens (i) acima

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

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

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

(vii) outros ativos financeiros nao
expressamente previstos neste Vedado
Regulamento

0% 5%*

PERCENTUAL (em relagao ao

LIMITES POR EMISSOR Patriménio Liquido do FUNDO)

[ - Cotas de FI-Infra emitidas por um mesmo FI-
Infra, observado o disposto no item I da tabela Até 100%
“Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”

IT — Outros ativos financeiros de emissdao da Unido
Federal

Até 5%

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

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

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

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

7 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites maximos de concentragdo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO podera investir até o limite maximo de concentragéo por modalidade de ativo financeiro permitido pela
ICVM 555 em cotas de fundos de indice negociadas em mercado de bolsa que reflitam as variagdes e a
rentabilidade de indices de renda fixa.
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III — Outros ativos financeiros de emissdao de uma

Lo . Até 5%
mesma institui¢do financeira
IV — Cotas de emissdo de um mesmo fundo de
investimento, desde que previsto na alinea (ii1) do ,
5 q p ( ) Ate 5% 8

item II da tabela “Limites por Modalidade de
Ativo Financeiro”

Paragrafo Primeiro — O FUNDO respeitara ainda os seguintes limites:

I — Outros Ativos Financeiros de emissdo do

ADMINISTRADOR, do GESTOR ou de Vedado

empresas a eles ligadas

IT — Cotas de fundos de investimento, incluindo os

FI-Infra, administrados ou geridos pelo , T

ADMINISTRADOR, pelo %}EST OII){ ou por Até 100% do patrimonio liquido do
g . FUNDO

empresas a eles ligadas, observado o disposto na

tabela “Limites por Emissor”

I - O~pera(;oes em mercado de derivativos para Vedado

protecdo da carteira (hedge)

IV — Operagdes em mercado de derivativos para Vedado

alavancagem

V — Ativos financeiros classificados como ativos Minimo de 95% do patrimonio

de crédito privado, incluindo as Cotas de FI-Infra liquido do FUNDO’

VI — Ativos financeiros negociados no exterior Vedado

VII — Operacdes de day trade, assim consideradas

aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, Vedado

independentemente de o FUNDO possuir estoque

ou posi¢do anterior do mesmo ativo financeiro

VIII — Operagdes de renda variavel Vedado

Paragrafo Segundo — Para fins dos limites por emissor estabelecidos no caput, consideram-
se como de um mesmo emissor os ativos financeiros de emissdo dos seus controladores
(inclusive pertencentes ao grupo de controle) e das sociedades, direta ou indiretamente,
controladas, coligadas ou sob controle comum do referido emissor (“Grupo Econdmico™).

Paragrafo Terceiro — No caso de Ativos Incentivados emitidos por um emissor que seja
sociedade de proposito especifico, constituida sob a forma de sociedade por agdes, o limite
por emissor referido acima serd computado considerando-se a sociedade de proposito
especifico como um emissor independente, desde que haja a constituicao de garantias relativas
ao cumprimento das obrigagdes principais e acessorias e que elas ndo sejam concedidas por
integrantes do seu Grupo Economico, exceto no caso de garantias reais incidentes sobre as
acdes de emissdo do proprio emissor.

8 Até que encerrados os prazos de enquadramento da carteira referidos no Paragrafo Quarto deste Artigo 6° e
respeitados os limites maximos de concentragdo estabelecidos no Paragrafo Quinto deste mesmo Artigo, o
FUNDO podera investir, nos termos da ICVM 555, até 100% (cem por cento) do seu patrimonio liquido em
cotas de emissdo de um mesmo fundo de investimento previsto na alinea (iii) do item II da tabela “Limites por
Modalidade de Ativo Financeiro”.

® Observado o disposto no Paragrafo Qitavo deste Artigo 6°.
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Paragrafo Quarto — O FUNDO observara os seguintes prazos de enquadramento da sua
carteira: (1) apds 180 (cento e oitenta) dias contados da data da 1* (primeira) integralizacao de
cotas (“Data da 1* Integralizacdo”), no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do patrimdnio
liquido do FUNDO deve estar aplicado em Cotas de FI-Infra; e (ii) apds 2 (dois) anos contados
da Data da 1* Integraliza¢do, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do patrimdnio
liquido do FUNDO deve estar aplicado em Cotas de FI-Infra (“Alocagdo Minima”).

Paragrafo Quinto — Exclusivamente durante os prazos de enquadramento referidos no
Paragrafo Quarto acima, o FUNDO podera alocar mais de 5% (cinco por cento) do seu
patrimdnio liquido em outros ativos financeiros, que ndo sejam as Cotas de FI-Infra, conforme
descritos no item II da tabela “Limites por Modalidade de Ativo Financeiro”, no caput deste
Artigo 6°, sendo que: (i) até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data da 1* Integralizagdo,
no méximo, 100% (cem por cento) do patrimonio liquido do FUNDO pode ser aplicado em
outros ativos financeiros; e (ii) entre 180 (cento e oitenta) dias e 2 (dois) anos contados da
Data da 1* Integralizagdo, no maximo, 33% (trinta e trés por cento) do patrimonio liquido do
FUNDO pode ser aplicado em Outros Ativos Financeiros.

Paragrafo Sexto — Os limites de concentracdo da carteira do FUNDO previstos neste
Regulamento e nas normas legais e regulamentares vigentes serdo controlados por meio da
consolida¢do das aplicacdes do FUNDO com as dos Fl-Infra e dos demais fundos de
investimento investidos pelo FUNDO, ressalvadas as hipoteses de dispensa de consolidacao
previstas na regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Sétimo -0 FUNDO PODERA ADQUIRIR ATIVOS OU MODALIDADES
OPERACIONAIS DE RESPONSABILIDADE DE PESSOAS JURIDICAS DE
DIREITO PRIVADO, QUE EM CONJUNTO EXCEDAM 50% (CINQUENTA POR
CENTO) DO PATRIMONIO LIQUIDO DO FUNDO. O FUNDO ESTARA SUJEITO
A SIGNIFICATIVAS PERDAS EM CASO DE NAO PAGAMENTO DE TAIS ATIVOS
E/OU MODALIDADES OPERACIONALIS.

Paragrafo Oitavo - Para fins das hipdteses de excussdo de instrumentos de garantia
outorgados em favor do Fundo no ambito do investimento, pelo Fundo, em Ativos
Incentivados também serd considerada como investimento em Ativo Incentivados.

Paragrafo Nono - O FUNDO podera investir em cotas de fundos de investimento que
realizem operagdes em mercado de derivativos com exposicao de até 100% (cem por cento)
do seu patrimonio liquido. As operacdes em mercado de derivativos realizadas pelos fundos
de investimento investidos pelo FUNDO, deverao: (i) ser realizadas em mercado de bolsa de
valores ou de mercadorias e futuros, ou de balcdo organizado; (i1) contar com garantia de
liquidagdo por camaras ou prestadores de servicos de compensacdo e de liquidacdo
autorizados a funcionar pelo BACEN ou pela CVM; (ii1) respeitar, em relacdo ao total a
carteira do fundo investido, margem requerida limitada a 15% (quinze por cento) da posi¢ao
em titulos da divida publica mobiliaria federal, ativos financeiros de emissdo de instituicao
financeira e agdes aceitos pela clearing; e (iv) em relacdo ao total a carteira do fundo investido,
ter o valor total dos prémios de opgdes pagos limitado a 5% (cinco por cento) da posi¢ao em
titulos da divida publica mobilidria federal, ativos financeiros de emissdo de instituicao
financeira e agdes da carteira; sendo que, para a verificacao dos itens (ii1) e (iv) acima, nao
deverao ser considerados os titulos recebidos como lastro em operagdes compromissadas, nos
termos do Art. 30, inciso V e §2° da Resolucao n® 4.661.
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Artigo 7° Seja diretamente ou por meio da aplicacdo em cotas de outros fundos de
investimento ¢ vedado ao FUNDO:

(i) realizar operagdes de crédito;

(i) aplicar em ativos financeiros de emissao de pessoas fisicas;

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

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

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

(vi)  aplicar no exterior;

(vii) prestar fianga, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer forma;

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

(ix)  realizar operagdes compromissadas nao lastreadas apenas em titulos da divida
publica mobiliaria federal interna;.

Artigo 8° E vedada, ainda, a realizagdo de aplica¢des pelo FUNDO em cotas de emissdo de
fundos de investimento que invistam diretamente no FUNDO.

Artigo 9° O FUNDO poderd realizar operacdes nas quais fundos de investimento
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Econdmicos atuem na condi¢ao de contraparte.

Paragrafo Unico — Observado o disposto neste Capitulo III, o FUNDO aplicara, no minimo,
95% (noventa e cinco por cento) do seu patrimonio liquido em cotas de FI-Infra, incluindo
cotas do FI-Infra MASTER. Os Fl-Infra, incluindo o FI-Infra MASTER, por sua vez, (i)
podem ser administrados pelo ADMINISTRADOR; (ii) podem ser geridos pelo GESTOR; e
(ii1) poderdo (a) subscrever ou adquirir Ativos Incentivados e Outros Ativos Financeiros cujos
emissores sejam (1) fundos de investimento administrados ou geridos pelo
ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos Grupos
Econdmicos; ou (2) companhias investidas por fundos de investimento administrados ou
geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos
Grupos Econdmicos; e (ii) realizar operagdes nas quais fundos de investimento administrados
ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos seus respectivos
Grupos Economicos atuem na condicdo de contraparte, incluindo a aquisicdo de Ativos
Incentivados e Outros Ativos Financeiros de titularidade de outros fundos de investimento
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Economicos.

Artigo 10° Nos termos do Paragrafo Segundo do Artigo 4° acima, o GESTOR, visando a
proporcionar a melhor rentabilidade aos Cotistas, podera, respeitadas as limitagdes deste
Regulamento (incluindo, mas ndo limitado ao disposto no Artigo 6° acima) e da legislagdo e
da regulamentagdo em vigor, definir liviemente o grau de concentracdo da carteira do
FUNDO. Nao obstante a diligéncia do GESTOR em selecionar as melhores opgdes de
investimento, os investimentos do FUNDO estdo, por sua propria natureza, sujeitos a
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flutuagdes tipicas do mercado e a outros riscos, que podem gerar a depreciacdo dos ativos
integrantes da carteira do FUNDO. A eventual concentragdo de investimento do FUNDO em
determinados FI-Infra poderd aumentar a exposicao da sua carteira aos riscos mencionados
acima e, consequentemente, ampliar a volatilidade das cotas do FUNDO.

Artigo 11° Os objetivos do FUNDO, previstos neste Capitulo III, ndo representam, sob
qualquer hipotese, garantia do FUNDO, do ADMINISTRADOR ou do GESTOR quanto a
seguranga, a rentabilidade e a liquidez das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros
integrantes da carteira do FUNDO.

Artigo 12° Os recursos utilizados pelo FUNDO para o investimento nas Cotas de FI-Infra e
nos demais ativos financeiros serdo aportados pelos Cotistas, mediante a subscricdo e
integralizagdo das cotas do FUNDO, nos termos deste Regulamento.

CAPITULO IV - DA REMUNERACAO

Artigo 13° Pelos servigos de administracdo, tesouraria, controladoria e escrituracdo, o
FUNDO pagard a taxa de administracdo equivalente a um percentual de 0,05% (cinco
centésimos por cento) ao ano sobre o valor do patrimoénio liquido do FUNDO observado o
valor minimo mensal de R$ 1.500,00 (hum mil e quinhentos reais) ao més, sendo que, a contar
de abril de 2023, inclusive, o FUNDO pagara o valor minimo mensal de R$ 1.000,00 (hum
mil reais) ao més, atualizado, anualmente a partir de abril de 2024, inclusive, pela variagdo
acumulada do Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo calculado (“IPCA”),
divulgado mensalmente pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (“IBGE”), ou por
outro indice que vier a substitui-lo, a qual remunera o ADMINISTRADOR e os demais
prestadores de servigos ao FUNDO, na forma entre eles ajustada, observado o quanto disposto
nos paragrafos abaixo (“Taxa de Administracdo Minima”). A taxa de administracdo do FI-
Infra Master sera descontada da Taxa de Administragdo Minima.

Paragrafo Primeiro — Além da Taxa de Administragdo Minima descrita no Artigo 13° acima,
o FUNDO esta, indiretamente, sujeito ao pagamento da taxa de administragao dos FI-Infra e
dos demais fundos de investimento nos quais investir, conforme previsto nos respectivos
regulamentos, com exce¢do da taxa de administracdo dos fundos de indice, dos fundos de
investimento em direitos creditorios e dos fundos de investimento imobilidrio cujas cotas
sejam admitidas a negociacdo em mercados organizados, e da taxa de administragdo dos
fundos geridos por partes ndo relacionadas ao GESTOR e ao ADMINISTRADOR. Desse
modo, fica estabelecida a taxa de administracdo méaxima de 1,15% (um inteiro e quinze
centésimos por cento) ao ano sobre o valor do patriménio liquido do FUNDO, a qual
correspondera a Taxa de Administragdo Minima em conjunto com a taxa de administragao
dos fundos nos quais o FUNDO invista (“Taxa de Administragdo Méaxima”).

Paragrafo Segundo — A remuneragdo prevista neste Artigo 13° ndo podera ser aumentada
sem prévia aprovacdao da assembleia geral, mas poderd ser reduzida unilateralmente pelo
ADMINISTRADOR, desde que comunique esse fato aos Cotistas e promova a devida
alteracdo do presente Regulamento.

Paragrafo Terceiro — O ADMINISTRADOR podera estabelecer que parcelas da taxa de
administracdo prevista no caput deste Artigo 13° sejam pagas diretamente pelo FUNDO aos
prestadores de servigos contratados, desde que o somatorio dessas parcelas nao exceda o
montante total previsto no caput deste Artigo 13°.
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Artigo 14° Pela prestacdo do servigo de gestdo da carteira do FUNDO, o GESTOR fard jus a
uma taxa de gestdo equivalente a um percentual de 0,80% (oitenta centésimos por cento) ao
ano sobre o valor do patrimdnio liquido do FUNDO (“Taxa de Gestao™).

Artigo 15° Nao serdo cobradas dos Cotistas taxas de saida, de performance ou de ingresso,
ressalvada cobranca da Taxa de Distribuicdo Primaria (conforme abaixo definida), a qual nao
integra o preco de integraliza¢do das cotas, observado que quando da realizagdo de emissdes
de Cotas do FUNDO, os subscritores poderao arcar com os custos decorrentes da estruturagao
e distribuicao das Cotas, sendo que a cobrancga de tais custos sera aprovada e definida no ato
que deliberar sobre as emissdes. Os fundos de investimento investidos pelo FUNDO,
incluindo os Fl-Infra, poderdo cobrar quaisquer das taxas referidas neste paragrafo.

Artigo 16° Pelos servigos de custodia dos ativos financeiros e de tesouraria da carteira do
FUNDO, o CUSTODIANTE fara jus a uma remuneragdo mensal fixa de R$ 1.000,00 (hum
mil reais) ao més, sendo que, a contar de abril de 2023, inclusive, o FUNDO pagara o valor
minimo mensal de R$ 800,00 (oitocentos reais) ao més, atualizado anualmente a partir de abril
de 2024, inclusive, pela variagio acumulada do Indice Nacional de Pre¢os ao Consumidor
Amplo calculado (“IPCA”), divulgado mensalmente pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (“IBGE”), ou por outro indice que vier a substitui-lo, excetuadas as despesas
relativas a liquidacado, ao registro e a custodia de operacdes com os ativos financeiros devidas
pelo FUNDO, os quais constituem encargos do FUNDO, nos termos do Capitulo V deste
Regulamento.

Artigo 17° As remuneragdes previstas no Artigo 13° e no Artigo 14° acima serdo apropriadas
diariamente, com base em 252 (duzentos e cinquenta e dois) Dias Uteis, sobre o valor do
patrimonio liquido do FUNDO. Essas remuneracdes deverdo ser pagas mensalmente, por
periodos vencidos, no 5° (quinto) Dia Util do més subsequente.

Artigo 18° Em caso de destituicdo do GESTOR sem Justa Causa, o FUNDO devera pagar ao
GESTOR o valor equivalente a 24 (vinte e quatro) meses da Taxa de Gestdo, calculada com
base no patrimdnio liquido do FUNDO ou no valor de mercado do Dia Util anterior a data de
convocacao da Assembleia Geral de Cotistas que delibere sobre a destitui¢do, o que for maior
(“Multa de Destitui¢ao). A Multa de Destituicao serd devida na data da deliberacio acerca
da destituicdo sem Justa Causa, e paga com recursos disponiveis do FUNDO.

CAPITULO V - DOS ENCARGOS DO FUNDO

Artigo 19° Constituem encargos do FUNDO, as seguintes despesas, que lhe podem ser
debitadas diretamente:

(i) taxas, impostos ou contribui¢des federais, estaduais, municipais ou autarquicas, que
recaiam ou venham a recair sobre os bens, direitos e obrigacdes do FUNDO;

(i1) despesas com o registro de documentos em cartorio, impressao, expedi¢do e publicagdo
de relatérios e informagdes periddicas previstas na Instrugdo CVM 555;

(ii1) despesas com correspondéncias de interesse do FUNDO, inclusive comunicag¢des aos
Cotistas;
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(iv) honorarios e despesas do auditor independente;
(v) emolumentos e comissodes pagas por operagdes do FUNDO;

(vi) honorarios de advogado, custas e despesas processuais correlatas, incorridas em razao de
defesa dos interesses do FUNDO, em juizo ou fora dele, inclusive o valor da condenacao
imputada ao FUNDO, se for o caso;

(vii) parcela de prejuizos ndo coberta por apodlices de seguro e ndo decorrente diretamente de
culpa ou dolo dos prestadores dos servicos de administragdo no exercicio de suas respectivas
fungoes;

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

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

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

(xi) contribuigdo anual devida as bolsas de valores ou as entidades do mercado organizado em
que o FUNDO tenha suas cotas admitidas a negociagao;

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

(xiii) eventuais montantes devidos aos Cotistas na hipdtese de acordo de remuneracdo com
base na Taxa de Administragdo e na Taxa de Gestao, observado, ainda, o disposto no artigo
85, §8°, da Instrugdo CVM 555; ¢

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

Paragrafo Unico - Quaisquer despesas ndo previstas no caput como encargos do FUNDO,
inclusive aquelas de que trata o artigo 84, §4°, da Instru¢do CVM 555, se couber, correm por
conta do ADMINISTRADOR, devendo ser por ele contratadas.

Artigo 20° Observada a ordem de alocacdo de recursos prevista no Artigo 34° abaixo, o
GESTOR devera manter uma reserva para pagamento dos encargos do FUNDO, desde a Data
da 1* Integralizacao até a liquidagao do FUNDO (“Reserva de Despesas”™). O valor da Reserva
de Despesas serd apurado pelo GESTOR e correspondera ao montante estimado dos encargos
do FUNDO, conforme descritos no Artigo 19° acima, referente ao Més-Calendario
imediatamente seguinte. Os recursos utilizados para composi¢do da Reserva de Despesas
serdo obrigatoriamente aplicados em ativos financeiros que nao sejam as Cotas de Fl-Infra,
observadas as demais disposicdes deste Regulamento.

Paragrafo Unico — Os procedimentos descritos no caput ndo constituem promessa ou
garantia, por parte do GESTOR ou, mesmo, do ADMINISTRADOR, de que, observada a
ordem de alocagdo de recursos prevista no Artigo 34° abaixo deste Regulamento, havera
recursos suficientes para a manutencdo da Reserva de Despesas, representando apenas um
objetivo a ser perseguido.
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Artigo 21° Todos os custos e despesas incorridos pelo FUNDO para a preservagdo dos seus
direitos e prerrogativas, inclusive aqueles relacionados com medidas extrajudiciais ou
judiciais necessarias para o exercicio de seus direitos enquanto detentor das Cotas de FI-Infra
e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, sdo de inteira
responsabilidade do FUNDO, até o limite do seu patrimdénio liquido, ndo estando o
ADMINISTRADOR ou o0 GESTOR, de qualquer forma, obrigado pelo adiantamento ou pelo
pagamento desses custos e despesas. Caso as despesas mencionadas neste Artigo 21° excedam
o limite do patrimonio liquido do FUNDO, o ADMINISTRADOR devera convocar a
assembleia geral especialmente para deliberar acerca das medidas a serem tomadas pelo
FUNDO.

CAPITULO VI - DA EMISSAO, DA COLOCACAO E DA VALORACAO DAS
COTAS

Artigo 22° As cotas do FUNDO corresponderdo a fragdes ideais de seu patrimdnio, serdo
escriturais e nominativas e conferirdo os mesmos direitos e obrigagdes, inclusive direitos de
voto, conforme descritos neste Regulamento. Todas as cotas terdo igual prioridade na
Distribui¢do de Rendimentos, na Amortizagdo Extraordindria e no resgate.

Paragrafo Primeiro — As cotas terdo o seu valor calculado diariamente, com base na
avaliag@o patrimonial que considere o valor de mercado dos ativos financeiros integrantes da
carteira do FUNDO, conforme metodologia de avaliagdo descrita no manual do
ADMINISTRADOR, disponivel no seu site, no enderego wwww.daycoval.com.br, observadas
as disposi¢des da regulamentacao aplicavel.

Paragrafo Segundo — O valor da cota resulta da divisdao do valor do patrimonio liquido pelo
nimero de cotas do FUNDO em circulagdo, apurados, ambos, no encerramento do dia, assim
entendido, o horario de fechamento dos mercados em que o FUNDO atue, observado, para
fins de subscricdo e integralizagdo, o disposto no Paragrafo Segundo do Artigo 25° abaixo.

Paragrafo Terceiro — O procedimento de valoracdo das cotas aqui estabelecido ndo constitui
promessa de rendimentos. Os Cotistas somente receberdo rendimentos se os resultados e o
valor total da carteira do FUNDO assim permitirem.

Artigo 23° A qualidade de Cotista caracteriza-se pela inscricdo do nome do titular no registro
de cotistas do FUNDO.

Artigo 24° O valor unitario de integralizagao das cotas, na Data da 1* Integralizagdo, serad de
R$100,00 (cem reais). Apds a Data da 1 Integralizacao, as cotas do FUNDO terdo seu valor
unitario de integralizacdo definido nos termos do Paragrafo Segundo do Artigo 25° abaixo.

Artigo 25° Apds a 1? (primeira) emissdo de cotas do FUNDO, o ADMINISTRADOR podera
realizar uma ou mais novas emissoes de cotas, conforme solicitacdo formal do GESTOR
direcionada ao ADMINISTRADOR e independentemente de aprovagdo da assembleia geral,
até o valor total agregado correspondente a R$10.000.000.000,00 (dez bilhdes de reais)
(“Patriménio Autorizado”). Uma vez atingido o limite do Patriménio Autorizado, o
ADMINISTRADOR somente podera emitir novas cotas mediante aprovacao da assembleia
geral, observada a proposta especifica do GESTOR.
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Paragrafo Primeiro — Os Cotistas terdo o direito de preferéncia na subscri¢ao de quaisquer
novas cotas emitidas, na propor¢do das cotas entdo detidas por cada Cotista. Cabera ao
ADMINISTRADOR comunicar os Cotistas a cada nova emissao de cotas para que exergam o
seu direito de preferéncia até a data estipulada nos documentos que aprovarem as novas
emissoes, nos termos deste Regulamento e observado o disposto a seguir:

(1) o prazo para exercicio do direito de preferéncia descrito neste Paragrafo Primeiro sera de
10 (dez) Dias Uteis;

(i1) A data de corte, para apuragdo dos Cotistas titulares de cotas que serdo elegiveis ao direito
de preferéncia descrito neste Paragrafo Primeiro, serd indicada em cada documento que vier
a aprovar as novas emissdes, tais como a deliberagdo do ADMINISTRADOR ou na
assembleia geral que aprovar a nova emissao, conforme o caso;

(ii1) os Cotistas poderdo ceder o seu direito de preferéncia a outros Cotistas ou a terceiros,
observada a regulamentag¢do em vigor; e

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

Paragrafo Segundo — O preco de integralizagdo das cotas de cada nova emissdo do FUNDO
podera ser definido com base em um dos seguintes critérios, a ser determinado na deliberagao
do ADMINISTRADOR ou na assembleia geral que aprovar a nova emissao, conforme o caso:
(1) o valor patrimonial atualizado da cota, desde a Data da 1* Integralizagdo até a data da
efetiva integralizagdo, na forma deste Capitulo VI; ou (ii) o preco obtido mediante a aplicacao
de 4gio ou desagio sobre o valor patrimonial atualizado da cota, conforme definido pelo
GESTOR, tendo como base a média do valor de mercado das cotas do FIC-FI-Infra, em
intervalo de datas a ser definido pelo GESTOR; ou (iii) o prego definido em procedimento de
coleta de intengdes de investimento, a ser realizado no ambito da distribuicdo publica das
cotas, nos termos das normas aplicaveis.

Paragrafo Terceiro — O GESTOR devera incluir, na orientagdo ao ADMINISTRADOR para
a emissdo de cotas do FUNDO, até o limite do Patrimdnio Autorizado, e na proposta de
emissdo de novas cotas a ser apreciada pela assembleia geral, apos atingido o limite do
Patrim6nio Autorizado, o critério, dentre aqueles previstos no Pardgrafo Segundo acima, a ser
utilizado na defini¢do do prego de integralizacao das cotas do FUNDO.

Paragrafo Quarto — Ao integralizar as cotas de emissdao do FUNDO, os investidores poderdao
pagar, adicionalmente ao preco de integralizacao das cotas, uma taxa de distribui¢do primaria,
por cota efetivamente integralizada, a qual serd destinada ao pagamento dos custos de
distribuicao primaria das cotas do FUNDO, incluindo, sem limitacao, as comissdes devidas a
distribuidores, os custos de assessoria juridica diretamente relacionados a distribuicdo em
questdo e a taxa de registro da oferta na CVM (“Taxa de Distribui¢ao Priméria”). O valor da
Taxa de Distribuicdo Primaria sera (i) definido (a) na deliberagdo do ADMINISTRADOR,
conforme orientagdo do GESTOR, para as emissdes de cotas até o limite do Patrimonio
Autorizado; ou (b) na assembleia geral que aprovar a respectiva emissdo, observada a proposta
especifica do GESTOR, para as emissdes de cotas apos atingido o limite do Patrimonio
Autorizado; e (ii) informado aos investidores nos documentos relativos a distribuicdo das
cotas do FUNDO. A Taxa de Distribui¢do Primaria ndo integra o prego de integralizagao das
cotas e sera destinada para o pagamento ou o reembolso das despesas incorridas na oferta de
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cotas do FUNDO. Eventuais custos ndo arcados pela Taxa de Distribui¢do Priméaria serao
encargos do FUNDO, observado o disposto na Instrug¢do CVM 555. Caso, apds o pagamento
ou o reembolso de todas as despesas da oferta, haja valor remanescente decorrente do
pagamento da Taxa de Distribuicdo Primaria pelos investidores, tal valor sera revertido em
beneficio do FUNDO.

Artigo 26° A distribui¢dao publica das cotas do FUNDO devera observar os normativos em
vigor da CVM, bem como o regime de distribui¢do estabelecido na deliberagdo do
ADMINISTRADOR, conforme orientagdo do GESTOR, ou da assembleia geral que aprovar
a respectiva emissao.

Paragrafo Primeiro — O funcionamento do FUNDO estd condicionado a distribuicdo da
quantidade minima de cotas da 1* (primeira) emissdo do FUNDO. Exceto se de outra forma
disposto na deliberagdo que aprovar a emissdo, serd admitida a colocacdo parcial das cotas,
nao havendo, nessa hipotese, a captacao de recursos por meio de fontes alternativas. As cotas
do FUNDO que nao forem colocadas no prazo estabelecido para a respectiva oferta deverao
ser canceladas pelo ADMINISTRADOR.

Paragrafo Segundo — As cotas serdo integralizadas a vista, no ato da subscri¢cdo, em moeda
corrente nacional, por meio (i) da B3, caso as cotas estejam depositadas na B3; ou (ii) de
Transferéncia Eletronica Disponivel (TED) ou outra forma de transferéncia de recursos
autorizada pelo BACEN, exclusivamente na conta do FUNDO, servindo o comprovante de
deposito ou transferéncia como recibo de quitagdo. Nao sera permitida a integralizacdo das
cotas com a entrega de Cotas de FI-Infra ou de outros ativos financeiros.

Paragrafo Terceiro — Para o calculo do nimero de cotas a que tem direito cada Cotista, ndo
serdo deduzidas do valor entregue a0 ADMINISTRADOR quaisquer taxas ou despesas, sem
prejuizo da cobranca da Taxa de Distribui¢do Primaria, a qual ndo integra o prego de
integralizacdo das cotas. Para fins de clareza, exceto pela Taxa de Distribui¢do Primaria, ndo
serd cobrada dos Cotistas outra taxa de ingresso.

Paragrafo Quarto — E admitida a subscri¢do, por um mesmo Cotista, de todas as cotas
emitidas pelo FUNDO. Nao haverd, portanto, critérios de dispersdo das cotas.

Artigo 27° Nao ha valores minimos ou maximos de aplicagdo ou de manutencdo para
permanéncia dos Cotistas no FUNDO.

Artigo 28° As cotas serdo depositadas pelo ADMINISTRADOR para distribui¢do no mercado
primario e negociagao no mercado secundario em ambiente de bolsa de valores administrado
pela B3.

Paragrafo Primeiro — Cabera ao responsavel por intermediar eventual negociagdo das cotas
no mercado secundario assegurar o cumprimento dos requisitos aplicaveis para a aquisi¢ao
das cotas, bem como verificar a observancia de quaisquer outras restricdes aplicaveis a
negociagao das cotas no mercado secundario.

Paragrafo Segundo — Os Cotistas serdo responsaveis pelo pagamento de todos os custos,
tributos e emolumentos decorrentes da negociacao ou da transferéncia de suas cotas observado
que o ADMINISTRADOR podera exigir dos Cotistas o recurso ou a comprovagdo de
pagamento do tributo quando se tratar de cotas mantidas em regime escritural.
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CAPITULO VII - DA DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS, DA AMORTIZACAO
EXTRAORDINARIA E DO RESGATE DAS COTAS

Artigo 29° A Distribuicdo de Rendimentos, a Amortizacao Extraordinaria e o resgate das
cotas do FUNDO serao realizados de acordo com o disposto no presente Regulamento, em
especial neste Capitulo VII. Qualquer outra forma de pagamento das cotas do FUNDO que
nao esteja prevista neste Capitulo VII devera ser previamente aprovada pela assembleia geral.

Artigo 30° O FUNDO incorporara ao seu patriménio liquido: (i) quaisquer recursos por ele
recebidos que nao sejam considerados Rendimentos (conforme abaixo definidos); e (ii) os
Rendimentos recebidos em cada Trimestre (conforme abaixo definido) ndo distribuidos até a
Data de Pagamento (conforme abaixo definida) (inclusive) subsequente ao encerramento do
referido Trimestre.

Paragrafo Unico — Caso necessario para o adimplemento das despesas e dos encargos do
FUNDO, conforme previstos neste Regulamento e na regulamentacao aplicavel, e/ou para a
recomposi¢do da Reserva de Despesas, os Rendimentos recebidos pelo FUNDO serao
imediatamente incorporados ao patrimonio do FUNDO e alocados nos termos do Artigo 34°
abaixo.

Artigo 31° Em cada Data de Pagamento, desde que ainda ndo incorporados ao seu patrimonio,
nos termos do Artigo 30° acima, o FUNDO podera, a critério do GESTOR, destinar
diretamente ao Cotista, uma parcela ou a totalidade dos rendimentos efetivamente recebidos
pelo Fundo advindos dos Ativos Incentivados e dos demais ativos financeiros de titularidade
do FUNDQO, incluindo, sem limitar-se a, os recursos recebidos pelo FUNDO a titulo de
distribuicdo de rendimentos, juros remuneratérios, corre¢do monetaria e/ou ganhos de capital
decorrentes da alienagdo de ativos (“Rendimentos” e “Distribuicio de Rendimentos”,
respectivamente).

Paragrafo Primeiro — As Distribuicdes de Rendimentos deverdo alcangar, proporcional e
indistintamente, todas as Cotas do FUNDO em circulagdo. Para fins de clareza, cada
Distribui¢dao de Rendimentos implica na reducao do valor da Cota na propor¢ao da diminui¢ao
do patrimoénio liquido do FUNDO, sem alterar a quantidade de Cotas em circulagdo (“Ajuste
do Valor da Cota”).

Paragrafo Segundo — A Distribui¢do de Rendimentos, se houver, devera ser realizada,
trimestralmente, nos meses de janeiro, abril, julho e outubro de cada ano, ou, a critério do
GESTOR, mensalmente, ocorrendo o pagamento sempre no 15° (décimo quinto) Dia Util de
um Més-Calendéario (conforme abaixo definido), de acordo com os prazos e os procedimentos
operacionais da B3 (“Data de Pagamento”), observado o disposto no Paragrafo Segundo do
Artigo 64° abaixo, sendo certo que o Ajuste do Valor da Cota ocorrerd o ultimo dia util do
més antecedente ao Més-Calendario das respectivas datas de pagamento, ndo obstante da
necessidade de observagdo aos prazos e procedimentos operacionais da B3.

Paragrafo Terceiro — Consideram-se, para fins deste Regulamento: (i) “Més-Calendério”,
cada més do calendario civil; e (i) “Trimestre”, cada conjunto de trés Meses-Calendario
consecutivos que se encerram em 31 de margo, 30 de junho, 30 de setembro e 31 de dezembro
de cada ano, respectivamente.
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Paragrafo Quarto — O GESTOR buscara, em regime de melhores esforcos, realizar as
Distribui¢des de Rendimentos de forma que, ao final cada exercicio social do FUNDO, ao
menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos Rendimentos recebidos no periodo tenham sido
distribuidos ao Cotista ao longo de tal exercicio social e até a Data de Pagamento subsequente
ao seu encerramento, considerando o valor agregado das Distribui¢des de Rendimentos
realizadas no referido exercicio social.

Artigo 32° Caso, a qualquer tempo, haja o desenquadramento da Aloca¢do Minima e desde
que solicitado pelo GESTOR, o FUNDO podera realizar a amortizacdo extraordinaria
compulséria das suas cotas, sem a incidéncia de qualquer prémio ou penalidade
(“Amortizagao Extraordinaria”).

Paragrafo Primeiro — A Amortiza¢do Extraordinaria deverd ser realizada em montante, no
minimo, necessario para o reenquadramento da Alocagdo Minima, em até 15 (quinze) dias a
contar do envio de comunicagdo pelo ADMINISTRADOR ao Cotista nesse sentido.

Paragrafo Segundo — A Amortizagdo Extraordindria deverd alcangar, proporcional e
indistintamente, todas as cotas do FUNDO em circulacdo. Para fins de clareza, a Amortizagao
Extraordinaria implicard na redugdo do valor da cota na propor¢dao da diminui¢do do
patrimonio liquido do FUNDO, sem alterar a quantidade de cotas em circulagdo.

Artigo 33° As cotas serdo resgatadas apenas em caso de liquidagdo do FUNDO.

Artigo 34° O pagamento da Distribuicdo de Rendimentos, da Amortizagdo Extraordindria e
do resgate das cotas serd realizado em moeda corrente nacional, pelo valor atualizado da cota
na respectiva data, por meio (i) da B3, caso as cotas estejam depositadas na B3; ou (ii) de
Transferéncia Eletronica Disponivel (TED) ou outra forma de transferéncia de recursos
autorizada pelo BACEN, servindo o comprovante de deposito ou transferéncia como recibo
de quitacao.

Paragrafo Unico — Os pagamentos referentes as cotas do FUNDO poderio ser realizados por
meio da dacdo em pagamento de Ativos Incentivados e/ou de outros ativos financeiros
integrantes da carteira do FUNDO somente na hipotese de liquidagdo do FUNDO e de acordo
com o que for deliberado na assembleia geral.

Artigo 35° OS PROCEDIMENTOS DESCRITOS NESTE CAPITULO VII NAO
CONSTITUEM PROMESSA OU GARANTIA DE QUE HAVERA RECURSOS
SUFICIENTES PARA O PAGAMENTO DAS COTAS DO FUNDO,
REPRESENTANDO APENAS UM OBJETIVO A SER PERSEGUIDO. AS COTAS
SOMENTE SERAO AMORTIZADAS OU RESGATADAS SE OS RESULTADOS DA
CARTEIRA DO FUNDO ASSIM PERMITIREM.

CAPITULO VIII - DA ORDEM DE ALOCACAO DOS RECURSOS

Artigo 36° Na formag¢do, na manutenc¢ado e no desinvestimento da carteira do FUNDO serao
observados os limites descritos neste Regulamento, bem como os seguintes procedimentos,
incluindo a ordem de alocagao de recursos descrita a seguir:
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(1) até que o investimento do FUNDO nas Cotas de FI-Infra seja realizado, quaisquer
valores que venham a ser aportados no FUNDO em decorréncia da integralizagdo das cotas
do FUNDO serao aplicados nos demais ativos financeiros previstos no presente Regulamento;

(1))  os recursos liquidos recebidos pelo FUNDO que tenham sido incorporados ao seu
patrimdnio, nos termos do Artigo 30° acima, serdo alocados na seguinte ordem, conforme

aplicavel:

(a) pagamento de despesas e encargos do FUNDO, conforme previstos neste
Regulamento e na regulamentacdo aplicavel;

(b) composi¢ao ou recomposicao da Reserva de Despesas;

(c) realizacdo da Amortizacdo Extraordinaria, respeitadas as disposi¢des deste
Regulamento;

(d) em caso de liquidacdo do FUNDO, realiza¢do do resgate das cotas do FUNDO;

(e) integralizacdo ou aquisi¢do de Cotas de FI-Infra, nos termos do presente
Regulamento; e

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

(iii)  oreinvestimento dos recursos liquidos na aquisi¢do das Cotas de FI-Infra e dos Outros
Ativos Financeiros sera realizado a critério do GESTOR e no melhor interesse do FUNDO e
dos Cotistas.

CAPITULO IX - DA ASSEMBLEIA GERAL
Artigo 37° Compete privativamente a assembleia geral deliberar, com base nos quéruns

indicados na tabela a seguir (observado o disposto no Artigo 40° do presente Regulamento)
sobre:

Deliberacio

Quorum de Aprovacio

(1) as demonstrag¢des contabeis do FUNDO
apresentadas pelo ADMINISTRADOR;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes

(i1) a substituigdo do ADMINISTRADOR
ou do CUSTODIANTE;

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

(ii1) a substitui¢do do GESTOR, sem Justa
Causa;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulagao

(iv) a substitui¢do do GESTOR, com Justa
Causa;

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

(v) a fusdo, a incorporacdo, a cisdo, a
transformacao ou a liquidagdo do FUNDO;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagao
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(vi) o requerimento da insolvéncia do
FUNDO, conforme aplicavel;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacao

(vii) alteragdo da Taxa de Administragao
Minima, da Taxa de Administragdo Maxima
e da Taxa de Gestdo;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes, desde que essa maioria
represente, no minimo, 1/3 (um terg¢o) das
cotas em circulagdo

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

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

(ix) a alterag@o da politica de investimento
do FUNDO;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulagao

(x) a alteragdo das caracteristicas das cotas
do FUNDO em circulagao;

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes

(xi) a emissdo de novas cotas pelo FUNDO,
apos atingido o limite do Patrimdnio
Autorizado;

50% (cinquenta por cento) das cotas em
circulacao

(xii) alterar os quoruns de deliberacdo das
assembleias gerais, conforme previstos neste
Capitulo VIII;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulagao

(xiii) definir a orientacdo de voto a ser
proferido pelo GESTOR, em nome do
FUNDO, nas assembleias gerais de cotistas
dos Fl-Infra que deliberarem sobre a
substitui¢do do GESTOR na prestacao dos
servicos de gestao das carteiras dos referidos
FI-Infra MASTER, sem Justa Causa;

90% (noventa por cento) das cotas em
circulacao

(xiv) definir a orientagdo de voto a ser
proferido pelo GESTOR, em nome do
FUNDO, nas assembleias gerais de cotistas
dos Fl-Infra que deliberarem sobre a
substituicdo do GESTOR na prestacao dos
servicos de gestdo das carteiras dos referidos
FI-Infra MASTER, com Justa Causa;

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

(xv) a amortizagdo e o resgate compulsorio
de cotas do FUNDO, que ndo estejam
previstos no presente Regulamento;

80% (oitenta por cento) das cotas em
circulagao

(xvi) o resgate das cotas do FUNDO por
meio da dagdo em pagamento das Cotas de
Fl-Infra MASTER e/ou de outros ativos
financeiros;

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

(xvii) a alteracdo da Reserva de Despesas; e

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

(xviil) a alteracdo deste Regulamento,
ressalvado o disposto no Artigo 43° abaixo

Maioria das cotas de titularidade dos
Cotistas presentes
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Paragrafo Unico — Entende-se por “Justa Causa” a pratica ou constatacio dos seguintes atos
ou situagdes, ndo necessariamente de forma cumulativa: (i) comprovada culpa grave, ma-fg,
fraude ou desvio de conduta e/ou fungao no desempenho de suas respectivas fungdes, deveres
ou no cumprimento de obrigacdes nos termos deste Regulamento, conforme decisdo final
proferida por tribunal arbitral competente ou decisdo judicial transitada em julgado; (ii)
comprovada violagcdo material de suas obrigacdes nos termos da legislagdo e regulamentacao
aplicaveis da CVM, conforme decisdao do Colegiado da CVM, confirmada por decisdo judicial
transitada em julgado; (iii) descredenciamento pela CVM como gestor de carteira de valores
mobilidrios; (iv) caso tenham sua faléncia, intervencdo ou recuperagao judicial ou
extrajudicial solicitada, decretada ou diferida; ou (v) caso atuem em desacordo com a Lei n°
12.846, de 1° de agosto de 2013, conforme alterada (“Lei Anticorrupgao™).

Artigo 38° A convocagdo da assembleia geral deve ser encaminhada aos Cotistas e
disponibilizada nos sites do ADMINISTRADOR, da B3 e de eventuais terceiros contratados
para realizar a distribuicao das cotas do FUNDO, conforme aplicavel.

Paragrafo Primeiro — A convocagdo da assembleia geral deverd enumerar, expressamente,
na ordem do dia, todas as matérias a serem deliberadas, ndo se admitindo que sob a rubrica de
assuntos gerais haja matérias que dependam de deliberagdo da assembleia.

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

Paragrafo Terceiro — A presenca dos Cotistas representando a totalidade das cotas do
FUNDO em circulagdo supre a falta de convocagao.

Artigo 39° Anualmente, a assembleia geral devera deliberar sobre as demonstragdes contabeis
do FUNDO, fazendo-o até 120 (cento e vinte) dias ap6s o término do exercicio social.

Paragrafo Primeiro — A assembleia geral a que se refere o caput somente pode ser realizada,
no minimo, 15 (quinze) dias apds estarem disponiveis aos Cotistas as demonstragdes contabeis
auditadas relativas ao exercicio encerrado.

Paragrafo Segundo — Os Cotistas poderdo dispensar a observancia do prazo estabelecido no
Paragrafo Primeiro acima.

Artigo 40° Além da assembleia prevista no Artigo 39° acima, o ADMINISTRADOR, o
GESTOR, o CUSTODIANTE ou o Cotista ou grupo de Cotistas que representem, no minimo,
5% (cinco por cento) das cotas do FUNDO em circulagdo poderdo convocar a qualquer tempo
assembleia geral, para deliberar sobre ordem do dia de interesse do FUNDO ou dos Cotistas.

Paragrafo Unico — A convocagdo por iniciativa do GESTOR, do CUSTODIANTE ou do
Cotista ou grupo de Cotistas que representem, no minimo, 5% (cinco por cento) das cotas do
FUNDO em circulagdo sera dirigida ao ADMINISTRADOR, que devera, no prazo maximo
de 30 (trinta) dias contados do recebimento, realizar a convocacdo da assembleia geral as
expensas do requerente, salvo se a assembleia geral assim convocada deliberar em contrario.
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Artigo 41° Na assembleia geral, a ser instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um) Cotista,
as deliberagdes serdo tomadas, em primeira ou segunda convocagdo, pela maioria das cotas
de titularidade dos Cotistas presentes, correspondendo a cada cota 1 (um) voto e ressalvadas
as hipdteses previstas no Artigo 37° acima, cujas matérias estabelecerem expressamente
quorum qualificado para aprovagao.

Paragrafo Primeiro — Somente podem votar na assembleia geral os Cotistas inscritos no
registro de cotistas do FUNDO na data da convocacdo da assembleia, e os seus representantes
legais ou procuradores legalmente constituidos ha menos de 1 (um) ano.

Artigo 42° Nao podem votar nas assembleias gerais:
(1) o ADMINISTRADOR e o GESTOR;
(i) os socios, diretores e funcionarios do ADMINISTRADOR ou do GESTOR;

(ii1) as empresas ligadas ao ADMINISTRADOR, ao GESTOR ou aos seus socios, diretores e
funcionarios;

(iv) os demais prestadores de servicos do FUNDO, bem como os seus socios, diretores e
funcionarios; e

(v) Cotistas em situagdo de conflito de interesses com o FUNDO.

Artigo 43° O resumo das decisdes da assembleia geral devera ser enviado aos Cotistas no
prazo de até¢ 30 (trinta) dias apos a data de sua realiza¢do, podendo ser utilizado para tal
finalidade o extrato mensal de conta dos Cotistas.

Paragrafo Unico — Caso a assembleia geral seja realizada nos ultimos 10 (dez) dias do més,
a comunicagdo de que trata o caput podera ser efetuada no extrato de conta relativo ao meés
seguinte ao da realizacdo da assembleia.

Artigo 44° Este Regulamento pode ser alterado, independentemente da assembleia geral,
sempre que tal alteragdo (1) decorrer exclusivamente da necessidade de atendimento as normas
legais ou regulamentares ou de exigéncias expressas da CVM, da entidade administradora do
mercado organizado em que as cotas do FUNDO sejam admitidas a negociacao ou de entidade
autorreguladora, nos termos da legislagdo aplicavel e de convénio com a CVM; (i1) for
necessaria em virtude da atualizagdo dos dados cadastrais do ADMINISTRADOR, do
GESTOR, do CUSTODIANTE ou dos demais prestadores de servicos do FUNDO, incluindo,
sem limitagdo, mudanca de razao social, endereco, site ou telefone; ou (iii) envolver a redugao
da Taxa de Administragao Minima, da Taxa de Administragdo Maxima e da Taxa de Gestao.

Paragrafo Unico — As alteracdes referidas no caput devem ser comunicadas aos Cotistas, por
correspondéncia, no prazo de até 30 (trinta) dias contados da data em que tiverem sido
implementadas.

Artigo 45° As deliberagdes de competéncia da assembleia geral poderdao ser adotadas
mediante processo de consulta formal, sem necessidade de reunido presencial, conforme
facultado pela regulamentagao em vigor.
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Paragrafo Primeiro — O processo de consulta sera formalizado por correspondéncia, dirigida
pelo ADMINISTRADOR aos Cotistas, para resposta no prazo definido em referida
correspondéncia, que nao podera ser inferior a 10 (dez) dias.

Paragrafo Segundo — Deverdo constar da consulta todos os elementos informativos
necessarios ao exercicio do direito de voto.

Paragrafo Terceiro — A auséncia de resposta sera considerada como abstencao por parte dos
Cotistas, devendo tal interpretacao também constar expressamente da propria consulta.

Artigo 46° A assembleia geral podera ser realizada exclusivamente por meio eletronico, desde
que devidamente assim informado aos Cotistas no ato da convocagao.

Paragrafo Unico — Na hipotese do caput deste Artigo 46°, 0 ADMINISTRADOR devera
tomar as providéncias necessarias para assegurar a participacao dos Cotistas e a autenticidade
¢ a seguranca na transmissdo de informagdes, particularmente dos votos, que deverdo ser
proferidos por meio de assinatura eletronica legalmente reconhecida.

Artigo 47° Os Cotistas também poderdo votar por meio de comunicacao escrita ou eletronica,
desde que recebida pelo ADMINISTRADOR antes do inicio da assembleia e desde que tal
possibilidade conste expressamente da convocagdo ou do processo de consulta formal, com a
indicacdo das formalidades a serem cumpridas.

Artigo 48° Fica, desde ja, estabelecido que as deliberacdes de competéncia da assembleia
geral serdo preferencialmente adotadas (i) em assembleia geral realizada por meio eletronico;
ou (i1) mediante processo de consulta formal. A critério do ADMINISTRADOR, a assembleia
geral serd realizada de forma presencial.

CAPITULO X - DA POLITICA DE DIVULGACAO DE INFORMACOES

Artigo 49° O ADMINISTRADOR, em atendimento a politica de divulgacao de informagdes
referentes ao FUNDO, esta obrigado a:

(1) remeter (a) mensalmente aos Cotistas extrato de conta contendo, no minimo, as
informagdes exigidas pela regulamentacdo vigente, incluindo: (1) nome e niimero de inscri¢ao
no CNPJ do FUNDO; (2) nome, endere¢o e¢ numero de inscricito no CNPJ do
ADMINISTRADOR; (3) saldo e valor das cotas no inicio e no final do periodo informado,
bem como a movimentacdo ocorrida ao longo de referido periodo; (4) nome do Cotista em
questdo; (5) rentabilidade do FUNDO auferida entre o ultimo Dia Util do més anterior e o
Gltimo Dia Util do més de referéncia do extrato; (6) a data de emissdo do extrato; e (7) telefone,
correio eletronico e endereco para correspondéncia do servigo de atendimento aos Cotistas; e
(b) anualmente, até o ultimo Dia Util de fevereiro de cada ano, as demonstragdes de
desempenho do FUNDO, ou a indicacao do local no qual este documento sera disponibilizado
aos Cotistas;

(i1) divulgar, em lugar de destaque no seu site e sem protecdo de senha, a demonstracdo de
desempenho do FUNDO relativa (a) aos 12 (doze) meses findos em 31 de dezembro, até o
tltimo Dia Util de fevereiro de cada ano; e (b) aos 12 (doze) meses findos em 30 de junho,
até o ultimo dia de agosto de cada ano;
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(ii1) divulgar, no seu site e por meio de comunicado pelo Sistema de Envio de Documentos
disponivel no site da CVM e, conforme aplicavel e possivel, no site da B3, os relatorios
preparados pelo GESTOR nos termos do Artigo 53° abaixo; e

(iv) divulgar, imediatamente, por meio de correspondéncia aos Cotistas e de comunicado pelo
Sistema de Envio de Documentos disponivel no site da CVM, qualquer ato ou fato relevante
ocorrido ou relacionado ao funcionamento do FUNDO, ou aos ativos financeiros integrantes
de sua carteira, nos termos do Artigo 52° abaixo, ndo obstante da disponibiliza¢do dos
referidos documentos no site da B3.

Paragrafo Primeiro — A remessa das informagdes de que trata o inciso (i) (a) acima podera
ser dispensada pelos Cotistas quando do ingresso no FUNDO, através de declaracao firmada
no termo de adesdo ao presente Regulamento.

Paragrafo Segundo — Caso algum Cotista ndo tenha comunicado o ADMINISTRADOR a
atualizacdo de seu enderego, seja para envio de correspondéncia por carta ou através de meio
eletronico, o ADMINISTRADOR ficara exonerado do dever de prestar-lhe as informagdes
previstas neste Regulamento e na legislacao e na regulamentaciao em vigor, a partir da ultima
correspondéncia que houver sido devolvida por incorre¢ao no endereco informado.

Artigo 50° A composi¢do da carteira do FUNDO sera disponibilizada, no minimo,
mensalmente, até 10 (dez) dias apds o encerramento do més a que se referir, na sede do
ADMINISTRADOR, bem como nos sites da CVM e do ADMINISTRADOR.

Paragrafo Unico — Caso sejam realizadas divulgagdes em periodicidade diferente da
mencionada no caput, a mesma informacao sera disponibilizada de forma equanime a todos
os Cotistas, mediante prévia solicitacdo, em formato definido pelo ADMINISTRADOR, em
periodicidade acordada previamente entre os Cotistas e 0 ADMINISTRADOR, ressalvadas as
hipoteses de divulgagao de informagdes pelo ADMINISTRADOR aos prestadores de servigos
do FUNDO, necessarias para a execugcdo de suas atividades, bem como aos 0Orgdos
reguladores, autorreguladores e entidades de classe, quanto aos seus associados, no
atendimento a solicitagdes legais, regulamentares e estatutarias por eles formuladas.

Artigo 51° As informacdes relativas a composigdo da carteira demonstrardo a identificacao
dos ativos, a quantidade, o valor e o percentual sobre o total da carteira, nos moldes divulgados
pelo ADMINISTRADOR a CVM. Caso o FUNDO possua posi¢gdes ou operagdes em curso
que possam vir a ser prejudicadas pela sua divulgagdo, o demonstrativo da composicao da
carteira podera omitir a identificacdo e a quantidade das mesmas, registrando somente o valor
e a porcentagem sobre o total da carteira. As operacdes omitidas deverdao ser colocadas a
disposi¢do dos Cotistas no prazo maximo de 90 (noventa) dias apos o encerramento do més,
podendo esse prazo ser prorrogado uma Unica vez, em carater excepcional, com base em
solicitacdo fundamentada submetida a aprovagao da CVM, até o prazo maximo de 180 (cento
e oitenta dias).

Artigo 52° O ADMINISTRADOR ¢ obrigado a divulgar imediatamente aos Cotistas nos
termos deste Regulamento e através do Sistema de Envio de Documentos disponivel no site
da CVM, bem como a entidade administradora de mercado organizado onde as cotas estejam
admitidas a negociagdo, qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado ao
funcionamento do FUNDO ou aos ativos integrantes de sua carteira, sendo considerado
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relevante qualquer ato ou fato que possa influir de modo ponderavel no valor das cotas ou na
decisdo dos investidores de adquirir, alienar ou manter as cotas.

Artigo 53° Mensalmente, até o 15° (décimo quinto) Dia Util de cada més-calendario, o
GESTOR preparara e divulgara no seu site um relatorio sintético contendo, no minimo, as
seguintes informacdes: (i) carteira consolidada do FUNDO; e (ii) comentéarios do GESTOR
sobre a carteira do FUNDO, incluindo atribuicao de resultados e perspectivas.

Paragrafo Primeiro — Adicionalmente ao relatorio mensal referido no caput deste Artigo 53°,
trimestralmente, até o 30° (trigésimo) dia do més imediatamente seguinte ao encerramento de
cada trimestre civil, o GESTOR preparara e divulgara no seu site um relatério analitico
contendo, no minimo, as seguintes informagdes: (i) mesmas informagdes que constam no
relatorio mensal referido no caput deste Artigo 53°; (ii) visdo de mercado do GESTOR; e (iii)
informagdes sobre o mercado secundario de cotas do FUNDO.

Paragrafo Segundo — O GESTOR devera disponibilizar os relatorios preparados conforme
este Artigo 53° ao ADMINISTRADOR, por meio eletronico previamente acordado, antes da
sua divulgacdo no site do GESTOR.

CAPITULO XI - DA POLITICA DE EXERCIiCIO DE DIREITO DE VOTO

Artigo 54° Conforme previsto nas “Regras e Procedimentos ANBIMA para o Exercicio de
Direito de Voto em Assembleias n° 027, O GESTOR ADOTA POLITICA DE
EXERCICIO DE DIREITO DE VOTO EM ASSEMBLEIAS, QUE DISCIPLINA OS
PRINCIPIOS GERAIS, O PROCESSO DECISORIO E QUAIS SAO AS MATERIAS
RELEVANTES OBRIGATORIAS PARA O EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO
PELO GESTOR. TAL POLITICA ORIENTA AS DECISOES DO GESTOR EM
ASSEMBLEIAS DE DETENTORES DE ATIVOS QUE CONFIRAM AOS SEUS
TITULARES O DIREITO DE VOTO.

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

Paragrafo Segundo — Sem prejuizo da observancia da sua politica de exercicio de direito de
voto, na hipotese das alineas (xiii) e (xiv) do Artigo 37° acima, o GESTOR votarad nas
assembleias gerais de cotistas dos FI-Infra em estrita conformidade com a orientacdo de voto
aprovada pelos Cotistas, em assembleia geral.

CAPITULO XII - DO EXERCICIO SOCIAL E DAS DEMONSTRACOES
CONTABEIS

Artigo 55° O exercicio social do FUNDO tera duracao de 12 (doze) meses e terminara em 31
de dezembro de cada ano, quando serdo levantadas as demonstragdes contabeis relativas ao
periodo findo, que serdo auditadas pelo auditor independente.

Paragrafo Unico — O FUNDO teré escrituragio contabil propria, sendo que suas contas e
demonstragdes contabeis deverdo ser segregadas das demonstragdes do ADMINISTRADOR.

Artigo 56° As demonstragdes contabeis serdo colocadas a disposicao de qualquer interessado
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que as solicitar ao ADMINISTRADOR, no prazo de 90 (noventa) dias apos o encerramento
do periodo.

CAPITULO XIII - DA TRIBUTACAO

Art. 57° Com base na legislagdo em vigor no Brasil na data deste Regulamento, o presente
Capitulo XIII apresenta as regras gerais de tributacao aplicaveis aos fundos de investimento
regidos pelo artigo 3°, §1°, da Lein® 12.431, e aos titulares de suas cotas, e ndo tem o proposito
de ser uma andlise completa e exaustiva de todos os aspectos tributarios envolvidos no
investimento nas cotas do FUNDO. Existem algumas excegdes e tributos adicionais que
podem ser aplicados a alguns titulares de cotas do FUNDO, que podem estar sujeitos a
tributagdo especifica, dependendo de sua qualificacdo ou localizagdo.

Paragrafo Primeiro - O FUNDO nao tem como garantir ao COTISTA que a legislacao atual
permanecerd em vigor pelo tempo de duracdo do FUNDO, bem como ndo tem como assegurar
que ndo havera alteragdo da legislagdo e da regulamentagdo em vigor ou de sua interpretagao,
e que esse sera o tratamento tributario aplicavel ao COTISTA a época da amortizagdo ou do
resgate das cotas do FUNDO.

Paragrafo Segundo - O COTISTA nao deve considerar unicamente as informagdes contidas
neste Regulamento para fins de avaliar o investimento no FUNDO, devendo consultar seus
proprios assessores quanto a tributagdo especifica que sofrera enquanto cotista do FUNDO.

Paragrafo Terceiro — O FUNDO buscara realizar investimentos em Cotas dos Fundos
Investidos que, por sua vez, realizem aplicacdes em Ativos Incentivados que sejam
considerados ativos de “longo prazo”, assim entendidos, para este fim, aqueles que possuam
prazo médio de duracdo superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias. Ocorrendo o
desenquadramento de que trata o Paragrafo Sétimo deste artigo, o tratamento tributario
aplicavel ao investidor do FUNDO pode depender do periodo de aplicagcdo do investidor bem
como da manutencao de uma carteira de ativos com prazo médio superior a 365 (trezentos e
sessenta e cinco) dias. Nao ha garantia de que o FUNDO tera o tratamento tributario para
fundos de longo prazo em eventual desenquadramento.

Paragrafo Quarto - Tributacio aplicavel a carteira do FUNDO:

A legislagdo tributdria vigente, em geral, isenta de tributagdo ou sujeita a aliquota zero as
operacoes das carteiras de fundos de investimento, da seguinte forma:

(1) Imposto sobre a Renda (“IR”): rendimentos e ganhos apurados nas operagoes
da carteira sdo isentos do IR; e

(i1) Imposto sobre Operagdes de Titulos e Valores Mobiliarios (“IOF/Titulos”): as
operacoes realizadas pela carteira estao sujeitas atualmente a incidéncia do IOF/Titulos
a aliquota de 0% (zero por cento). A aliquota pode ser majorada a qualquer tempo,
mediante ato do Poder Executivo, até o percentual de 1,5% (um inteiro e cinco décimos
por cento) ao dia, relativamente a transagdes ocorridas ap0ds este eventual aumento.

Paragrafo Quinto — Tributagio aplicavel aos COTISTAS qualificados como fundos de
investimento:
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Caso os COTISTAS sejam fundos de investimento, os rendimentos e os ganhos liquidos ou
de capital por eles auferidos serdo isentos do imposto sobre a renda, nos termos do artigo 28,
§10, da Lein® 9.532, de 10 de dezembro de 1997, e do artigo 14, I, da Instru¢do Normativa da
Receita Federal do Brasil n® 1.585, de 31 de agosto de 2015. Além disso, as operagdes
realizadas pela carteira do COTISTA qualificado como fundo de investimento estdao sujeitas
atualmente a incidéncia do IOF/Titulos a aliquota de 0% (zero por cento).

Paragrafo Sexto — Outros COTISTAS (pessoas fisicas e juridicas em geral):

As operagdes realizadas por outros COTISTAS (pessoas fisicas e juridicas em geral), ndo
qualificados eles proprios como fundos de investimento, com as cotas do FUNDO, podem
estar sujeitas a incidéncia do IOF/Titulos a aliquota de até 1% (um por cento) ao dia sobre o
valor de cessdo, resgate, liquidacdo ou repactuagdo das cotas, limitado a um percentual do
rendimento da operagdo, em func¢do do prazo, conforme a tabela regressiva anexa ao Decreto
n°® 6.306, de 14 de dezembro de 2007, sendo este limite igual a 0% (zero por cento) do
rendimento para as operagdes com prazo igual ou superior a 30 (trinta) dias. Contudo, a
aliquota do IOF/Titulos pode ser majorada a qualquer tempo, por ato do Poder Executivo, até
o percentual de 1,5% (um inteiro e cinco décimos por cento) ao dia, relativamente a transacdes
ocorridas apds este eventual aumento.

Eventuais operacdes de cambio relativas a ingressos e retornos de valores referentes a
aplicagdes no mercado financeiro e de capitais, inclusive nas cotas do FUNDO, atualmente
encontram-se sujeitas a aliquota de 0% (zero por cento) do IOF na modalidade incidente sobre
operagoes de cambio (“IOF/Cambio”). Essa aliquota, contudo, pode ser majorada a qualquer
tempo por ato do Poder Executivo até o percentual maximo de 25%, relativamente a
transagdes ocorridas apds o eventual aumento.

Ainda, desde que o FUNDO cumpra os limites de diversificacao e as regras de investimento
determinados pelo art. 3°, §1°, da Lei n° 12.431 e pela CVM, e que os FI-Infra que recebam
seus investimentos, inclusive o Fl-Infra Master, ndo sejam desenquadrados por nao
cumprirem os seus proprios limites de diversificagdo e regras de investimento, conforme art.
3° caput, da Lei n° 12.431 e regulamentacdo da CVM, as operagdes realizadas pelos
COTISTAS ficardo sujeitas ao imposto sobre a renda do seguinte modo:

a.  Os rendimentos produzidos pelo FUNDO serdo tributados exclusivamente na
fonte: (i) a aliquota 0 (zero), quando auferidos por pessoa fisica; (ii) a aliquota de
15% (quinze por cento), quando auferidos por pessoa juridica tributada com base no
lucro real, presumido ou arbitrado e por pessoa juridica isenta ou optante pelo
Simples Nacional; e (iii) a aliquota 0 (zero), quando pagos, creditados, entregues ou
remetidos a beneficiario residente ou domiciliado no exterior, que realizar operagdes
financeiras no Pais de acordo com as normas e condigdes estabelecidas pelo
Conselho Monetario Nacional, exceto em pais que ndo tribute a renda ou que a tribute
a aliquota maxima inferior a 17%, se o pais estiver alinhado com os padrdes
internacionais de transparéncia fiscal, nos termos definidos pela Receita Federal do
Brasil, ou a 20% (vinte por cento) (“Jurisdicao de Tributacdo Favorecida™).

b.  Para fins do item “a” acima, consideram-se rendimentos quaisquer valores que
constituam remuneracdo do capital aplicado, inclusive ganho de capital auferido na
alienacao de cotas.
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c.  Aosrendimentos mencionados acima, nao se aplica a incidéncia do imposto de
renda na fonte prevista no art. 3° da Lei n° 10.892, de 13 de julho de 2004.

d.  Os rendimentos tributados na fonte, conforme descrito acima, poderdo ser
excluidos na apuragdo do lucro real. Por outro lado, as perdas apuradas nas operagdes
com cotas do FUNDO, quando realizadas por pessoa juridica tributada com base no
lucro real, ndo serdao dedutiveis na apuragdo do lucro real.

Paragrafo Sétimo - Tributacio aplicavel ao FUNDO e impactos ao titular de cotas em
caso de desenquadramento:

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

a.  titular de cotas residente ou domiciliado no exterior em pais que ndo seja
Jurisdicao de Tributagdo Favorecida, que realizar as operagdes financeiras no Pais de
acordo com as normas e condicdes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional:
15% (quinze por cento);

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

c.  titular de cotas pessoa fisica residente no Brasil: IR retido na fonte, conforme
enquadramento da carteira como de longo prazo (carteira de titulos com prazo médio
superior a 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias) de acordo com as seguintes
aliquotas: (i) 22,5% (vinte e dois e meio por cento) para prazo de aplicacdo de até
180 (cento e oitenta) dias; (i1) 20% (vinte por cento) para prazo de aplicagdo de 181
(cento e oitenta e um) dias até 360 (trezentos e sessenta) dias; (iii) 17,5% (dezessete
€ meio por cento) para prazo de aplicagdo de 361 (trezentos e sessenta e um) dias até
720 (setecentos e vinte) dias; e (iv) 15% (quinze por cento) para prazo de aplicacdo
superior a 720 (setecentos e vinte) dias; e

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

CAPITULO XIV - DA POLITICA DE ADMINISTRACAO DE RISCOS E DOS
FATORES DE RISCO

Artigo 58° A carteira do FUNDO, bem como as carteiras dos FI-Infra, estdo sujeitas as
flutuacdes de precos e/ou cotacdes do mercado, conforme o caso, aos riscos de crédito e de
liquidez e as variagdes de precos e/ou cotacdes de mercado dos seus ativos, o que pode
acarretar perda patrimonial ao FUNDO e aos Cotistas.

Paragrafo Unico — Por meio da analise dos cenarios macroecondmicos nacionais e
internacionais e dos riscos de mercado, de crédito e de liquidez, sdao definidas, pelo GESTOR,
as estratégias de selecdo de ativos financeiros do FUNDO, respeitando-se sempre a legislagao,
as normas e os regulamentos aplicaveis, bem como as diretrizes estabelecidas neste
Regulamento.

Artigo 59° O GESTOR e o ADMINISTRADOR podem utilizar uma ou mais métricas de
monitoramento de risco descritas neste Artigo 59° para aferir o nivel de exposi¢do do FUNDO
aos riscos ora mencionados, de forma a adequar os investimentos do FUNDO a seus objetivos.

Paragrafo Primeiro — Uma das métricas adotadas para gerenciamento de risco do FUNDO
¢ o Value at Risk (VaR). O célculo do VaR ¢ realizado utilizando-se o modelo de simulacao
histérica, de forma que nenhuma hipotese a respeito da distribuigdo estatistica dos eventos ¢
realizada. Além disso, sdo preservadas todas as correlagdes entre os ativos financeiros e as
classes de ativos financeiros presentes no produto. O VaR ¢ calculado em trés niveis distintos:
(1) o primeiro nivel determina a exposi¢do de cada ativo individualmente, mediante a
simulagdo de todas as variaveis envolvidas na sua precificagdo; (i1) segundo determina o risco
por classe de ativos financeiros, apontando a exposi¢cdo em cada um dos mercados nos quais
o FUNDO atua levando em consideragao a correlacao entre cada um dos ativos financeiros; ¢
(ii1) o terceiro nivel permite que seja mensurado o risco do FUNDO como um todo,
determinando a exposi¢dao conjunta de toda carteira; e (iv) por fim, sdo analisados os
resultados das simulagdes realizadas com os cendrios aplicaveis. Deve ser ressaltado que os
resultados apresentados pelo modelo do VaR possuem intervalos de confianga especificos (em
geral, 95% e 99%), de forma que perdas maiores que aquelas cobertas pelo intervalo de
confian¢a podem ocorrer e estdo previstas no modelo.

Paragrafo Segundo — Outra métrica complementar ¢ o teste de estresse para estimar o
comportamento da carteira do FUNDO em diferentes condi¢cdes de mercado, baseada em
cendrios histéricos ou em cenarios hipotéticos (buscando, nesse caso, avaliar os resultados
potenciais do FUNDO em condigdes de mercado que nao necessariamente tenham sido
observadas no passado).

Paragrafo Terceiro — A utilizacdo de mecanismos pelo ADMINISTRADOR e pelo
GESTOR para gerenciar os riscos a que 0 FUNDO esta sujeito ndo constitui garantia contra
eventuais perdas patrimoniais que possam ser incorridas pelo FUNDO, tampouco garantia da
completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o FUNDO e para os Cotistas.
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Artigo 60° Dentre os fatores de risco a que o FUNDO esta sujeito, incluem-se, sem limitagao:
(i) RISCOS DE MERCADO

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

(b) Efeitos de Eventos de Natureza Econdmica, Politica e Financeira. O FUNDO, os FI-Infra
e os Ativos Incentivados integrantes das suas carteiras, as Cotas de FI-Infra e os demais ativos
financeiros que compdem a carteira do FUNDO estdo sujeitos aos efeitos de eventos de carater
econdmico, politico e/ou financeiro, ocorridos no Brasil ou no exterior. O Governo Federal
do Brasil intervém frequentemente nas politicas monetaria, fiscal e cambial e,
consequentemente, também na economia do pais. As medidas que podem vir a ser adotadas
pelo Governo Federal para estabilizar a economia e controlar a inflagdo compreendem
controle de salarios e pregos, desvalorizagdo cambial, controle de capitais, limitacdes no
comércio exterior, alteracdes nas taxas de juros, entre outros. Tais medidas, bem como a
especulagdo sobre eventuais atos futuros do Governo Federal, poderdo gerar incertezas sobre
a economia brasileira e uma maior volatilidade no mercado de capitais nacional, afetando
adversamente, por exemplo, o pagamento ¢ o valor de mercado das Cotas de FI-Infra e, por
consequéncia, o FUNDO e os Cotistas.

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

(c.1) A pandemia de Coronavirus (“COVID-19) em escala global iniciada como um surto na
Asia em dezembro de 2019 e declarado como pandemia pela Organizagio Mundial da Saude
em 11 de marco de 2020, pode afetar as decisdes de investimento e podera resultar em
volatilidade esporadica nos mercados de capitais globais. Além disso, esses surtos podem
resultar em restri¢cdes as viagens e transportes publicos, fechamento prolongado de locais de
trabalho, interrup¢des na cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e redugdo de
consumo de uma maneira geral pela populagao, além da volatilidade no preco de matérias-
primas e outros insumos, o que podem ter um efeito adverso relevante na economia global
e/ou na economia brasileira, fatores que conjuntamente exercem um efeito adverso relevante
na economia global e na economia brasileira. Qualquer mudanga material nos mercados
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financeiros ou na economia brasileira como resultado desses eventos pode afetar material e
adversamente os negocios, a condi¢do financeira, os resultados das operacdes dos Ativos
investidos pelo Fundo e, por consequéncia, podera impactar negativamente a rentabilidade
das cotas do FUNDO.

(d) Descasamento de Taxas — Rentabilidade dos Ativos Inferior a Rentabilidade Alvo. Os
Ativos Incentivados e os demais ativos financeiros integrantes das carteiras dos FI-Infra
podem ser contratados a taxas prefixadas ou pos-fixadas. Considerando-se a rentabilidade alvo
das cotas prevista no Paragrafo Quinto do Artigo 4° acima, pode ocorrer o descasamento entre
as taxas de retorno das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira
do FUNDO e a rentabilidade alvo das cotas. Uma vez que o pagamento da amortizac¢ao e do
resgate das cotas do FUNDO decorre do pagamento das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do FUNDO, os recursos do FUNDO poderdo ser
insuficientes para pagar parte ou a totalidade da rentabilidade alvo das cotas. Nessa hipotese,
os Cotistas terdo a remuneracdo de suas cotas afetada negativamente. O FUNDO, o
ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR nao prometem ou asseguram qualquer
rentabilidade aos Cotistas.

(e) Flutuacdo de Precos dos Ativos e das Cotas do FUNDO. Os precos e a rentabilidade das
Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, assim
como das cotas do FUNDO, estao sujeitos a oscilagdes e podem flutuar em razdo de diversos
fatores de mercado, tais como variagdo da liquidez e alteragdes nas politicas de crédito,
econdmica e fiscal, noticias econdmicas e politicas, tanto no Brasil como no exterior, podendo
ainda responder a noticias especificas a respeito dos respectivos emissores, devedores ou
contrapartes, bem como em razdo de alteragdes na regulamentacdo sobre a precificacdo de
referidos ativos. Essa oscilagdo dos pregos podera fazer com que parte ou a totalidade das
Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO, ou das
cotas do FUNDO, seja avaliada por valores inferiores aos de sua emissdao ou contabilizacao
inicial.

(ii) RISCOS DE CREDITO

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

(b) Auséncia de Garantias das Cotas. As aplicacdes realizadas no FUNDO ndo contam com
garantia do ADMINISTRADOR, do CUSTODIANTE, do GESTOR, de quaisquer terceiros,
de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC. O
FUNDO o ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR nao prometem ou
asseguram aos Cotistas qualquer rentabilidade decorrente da aplicagdo nas cotas do FUNDO.
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Os recursos para o pagamento da amortizagao e do resgate das cotas provirao exclusivamente
dos resultados da carteira do FUNDO, a qual esta sujeita a riscos diversos e cujo desempenho
¢ incerto.

(c) Risco de Crédito dos Emissores e Garantidores dos Ativos Incentivados ou dos Devedores
e Garantidores do Lastro dos Ativos Incentivados. Os FI-Infra somente procederdo ao
pagamento da amortizagdo ou do resgate das suas cotas, na medida em que os rendimentos
decorrentes dos Ativos Incentivados forem pagos pelos respectivos emissores e/ou, conforme
o caso, garantidores. Se os emissores ou, conforme o caso, garantidores dos Ativos
Incentivados nao puderem honrar com seus compromissos perante o Fl-Infra, inclusive, no
caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos creditorios, em razdo da
inadimpléncia dos devedores e garantidores dos direitos creditorios que compdem o seu lastro,
podera ser necessaria a ado¢do de medidas extrajudiciais e judiciais para recuperagdao dos
valores referentes aos Ativos Incentivados ou, conforme o caso, aos seus respectivos lastros.
Nao héd garantia de que os referidos procedimentos extrajudiciais e judiciais serdo bem-
sucedidos, sendo que, ainda que tais procedimentos sejam bem-sucedidos, em decorréncia do
atraso no pagamento dos Ativos Incentivados, poderd haver perdas patrimoniais para o FI-
Infra e para 0 FUNDO. Ademais, eventos que afetem as condi¢des financeiras dos emissores
e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados
que sejam lastreados em direitos creditorios, dos devedores e garantidores dos direitos
creditorios que compdem o seu lastro, bem como alteragdes nas condi¢des econdmicas, legais
e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento, poderao trazer impactos
significativos em termos de preco e liquidez dos Ativos Incentivados, podendo o FI-Infra
encontrar dificuldades para alienar os Ativos Incentivados no mercado secundario. Mudangas
na percepcdo da qualidade de crédito dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos
Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditorios, dos devedores e garantidores dos direitos creditorios que compdem o seu lastro,
mesmo que nao fundamentadas, também poderdo afetar o preco dos Ativos Incentivados,
comprometendo a sua liquidez. No caso das Debéntures Incentivadas, ainda, as respectivas
escrituras de emissdo poderdo prever o pagamento de prémio com base na variagdo da receita
ou do lucro de seus emissores. Sendo assim, se 0s respectivos emissores ndo apresentarem
receita ou lucro suficiente, a rentabilidade dos Ativos Incentivados podera ser adversamente
impactada. Além disso, em caso de faléncia de qualquer dos emissores, a liquidacdo dos
Ativos Incentivados por ele emitidos podera sujeitar-se ao pagamento, pelo respectivo
emissor, de determinados créditos que eventualmente possuem classificacdo mais
privilegiada, nos termos da Lei n° 11.101, de 9 de fevereiro de 2005. Adicionalmente, os FI-
Infra poderdao investir em Ativos Incentivados emitidos por emissores em fase pré-
operacional. Assim, existe o risco de tais emissores ndo desempenharem de forma positiva ou,
at¢é mesmo, de ndo entrarem em operacdo, o que podera reduzir significativamente a
capacidade desses emissores de honrar com os compromissos de pagamento dos Ativos
Incentivados, resultando em perdas significativas para o Cotista. E possivel, portanto, que os
FI-Infra ndo recebam rendimentos suficientes para atingir a rentabilidade alvo das suas cotas.

(d) Rebaixamento da Classificagdo de Risco dos Ativos Integrantes da Carteira dos FI-Infra.
Os Fl-Infra somente poderdo adquirir ativos em relacdo aos quais tenha sido atribuida
classificagdo de risco igual ou superior ao Rating Minimo por uma das Agéncias de
Classificagdo de Risco. O rebaixamento do Rating Minimo dos ativos integrantes das carteiras
dos FI-Infra obrigara os FI-Infra a alienar os Ativos Desenquadrados dentro do prazo de 180
(cento e oitenta) dias contados, o que podera ocasionar um evento de amortizacao
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extraordinaria obrigatoria das Cotas de FI Infra para que que nao ocorra o desenquadramento
da carteira dos FI-Infra e afetar negativamente a rentabilidade das Cotas de FI Infra.

(e) Insuficiéncia das Garantias dos Ativos Incentivados. Os Ativos Incentivados integrantes
das carteiras dos FI-Infra podem contar com garantias reais e/ou fidejussorias, prestadas pelos
respectivos emissores ou por terceiros. Havendo o inadimplemento dos Ativos Incentivados,
0s emissores € os eventuais terceiros garantidores de tais Ativos Incentivados serao
executados extrajudicialmente ou judicialmente. Dependendo da garantia prestada, € possivel,
entre outros, que (1) o bem dado em garantia nao seja encontrado; (2) o preco obtido com a
sua venda seja insuficiente para o pagamento das obrigagdes garantidas aos Fl-Infra; (3) a
execugao da garantia seja morosa; ou, ainda, (4) os FI-Infra ndo consigam executa-la. Nesses
casos, o patrimdnio dos FI-Infra serd afetado negativamente e, por consequéncia, o patrimonio
e a rentabilidade do FUNDO também serdo impactados.

(f) Investimento em Ativos de Crédito Privado. O FUNDO investira, pelo menos, 95%
(noventa e cinco por cento) do seu patriménio em Cotas de FI-Infra. Os Fl-Infra, por sua vez,
aplica mais de 50% (cinquenta por cento) do seu patrimdnio liquido nos Ativos Incentivados,
os quais sdo considerados ativos de crédito privado nos termos da Instrugdo CVM 555. Os FI-
Infra e, consequentemente, o FUNDO estdo sujeitos ao risco de perda substancial do seu
patrimonio em caso de eventos que acarretem o ndo pagamento dos Ativos Incentivados
integrantes das carteiras dos FI-Infra, inclusive por for¢a de faléncia, recuperagdo judicial ou
extrajudicial, liquidagdo ou outro regime semelhante em relagdo aos respectivos emissores e,
conforme o caso, garantidores.

(g) Renegociagdo de Contratos e Obrigacdes. Diante de fatos extraordinarios e imprevisiveis,
no Brasil ou no exterior, tais como os efeitos da crise sanitaria, social € econdmica decorrente
da pandemia da COVID-19, ¢ possivel que se intensifiquem as discussdes judiciais e
extrajudiciais e a renegociacdo de contratos e obrigacdes, pautadas, inclusive, nas hipoteses
de caso fortuito e/ou forca maior previstas no Codigo Civil. Tais discussdes, assim como a
renegociacdo de contratos e obrigagdes, poderao alcancar os setores de atuagdo dos emissores
dos Ativos Incentivados ou, mesmo, os proprios termos e condi¢gdes dos Ativos Incentivados,
afetando os resultados dos FI-Infra e, consequentemente, do FUNDO.

(h) Risco de Crédito dos Emissores, Garantidores ou Contrapartes dos Ativos Financeiros. A
parcela do patrimonio liquido do FUNDO nao aplicada nas Cotas de FI-Infra pode ser aplicada
em outros ativos financeiros, de acordo com o previsto no presente Regulamento. Os ativos
financeiros poderdo vir a ndo ser honrados pelos respectivos emissores, garantidores ou
contrapartes, de modo que o FUNDO teria que suportar tais prejuizos, afetando negativamente
a rentabilidade das suas cotas.

(1) Cobranga Extrajudicial e Judicial. Nao hé garantia de que a cobranga extrajudicial ou
judicial dos valores devidos em relagdo aos Ativos Incentivados e aos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do Fl-Infra atingira os resultados almejados, implicando
perdas patrimoniais ao FI-Infra e, consequentemente, ao FUNDO. Ainda, todos os custos e
despesas incorridos pelo FUNDO para a preservacao dos seus direitos e prerrogativas,
inclusive aqueles relacionados com medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias para a
cobranga das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros de sua titularidade, serdao de
inteira responsabilidade do FUNDO, até o limite do seu patriménio liquido. O
ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR nao serao responsaveis por qualquer
dano ou prejuizo, sofrido pelo FUNDO ou pelos Cotistas, em decorréncia da ndo propositura
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(ou do ndo prosseguimento), pelo FUNDO, de medidas extrajudiciais ou judiciais necessarias
a preservacgdo dos seus direitos e prerrogativas.

(j) Patrimonio Liquido Negativo. Os investimentos do FUNDO estdo, por sua natureza,
sujeitos a flutuagdes tipicas de mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢des adversas
de liquidez e negociagdo atipica nos mercados de atuag¢do, sendo que ndo had garantia de
eliminagdo da possibilidade de perdas para o FUNDO e para os Cotistas. As estratégias de
investimento adotadas pelo FUNDO poderao fazer com que o FUNDO apresente patrimonio
liquido negativo, hipotese em que, desde que respeitadas as disposigoes legais e
regulamentares em vigor, os Cotistas poderdo ser chamados a realizar aportes adicionais de
recursos. O ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR nao respondem pelas
obrigagoes assumidas pelo FUNDO. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo, portanto,
ndo estdo limitadas ao valor das cotas subscritas pelos Cotistas.

(iii) RISCOS DE LIQUIDEZ

(a) Falta de Liquidez das Cotas de FI-Infra. Nos termos dos regulamentos dos FI-Infra, ndo ¢
permitida a negociacdo das Cotas de FI-Infra no mercado secundario, sendo o FUNDO o
cotista exclusivo desses fundos. Ainda que os referidos regulamentos fossem alterados para
permitir a negociagdo das Cotas de FI-Infra, o mercado secundario de cotas de fundos de
investimento, atualmente, apresenta baixa liquidez, o que pode dificultar a venda das Cotas
de Fl-Infra ou ocasionar a obten¢do de um preco de venda que cause perda patrimonial ao
FUNDO.

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

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

(iv) RISCOS OPERACIONAIS

(a) Falhas Operacionais. A subscri¢ao ou aquisi¢do, conforme o caso, ¢ a liquidagao da Cotas
de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO dependem da
atuacao conjunta e coordenada do ADMINISTRADOR, do CUSTODIANTE e do GESTOR.
O FUNDO podera sofrer perdas patrimoniais, caso os procedimentos operacionais descritos
neste Regulamento ou no contrato de gestdo do FUNDO venham a sofrer falhas técnicas ou
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sejam comprometidos pela necessidade de substituicdo de qualquer dos prestadores de
servicos contratados

(b) Troca de Informagdes. Nao ha garantia de que as trocas de informacgdes entre 0 FUNDO e
terceiros ocorrerao livre de erros. Caso este risco venha a se materializar, a liquidacao ¢ a
baixa das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros, inclusive daqueles eventualmente
inadimplidos, sera afetada adversamente, prejudicando o desempenho da carteira do FUNDO
e, consequentemente, os Cotistas.

(c) Falhas de Cobranga. A cobranga dos Ativos Incentivados ¢ dos Outros Ativos Financeiros
integrantes da carteira do FI-Infra depende da atuagdo do GESTOR, entre outros fatores.
Qualquer falha na coordenagdo dos procedimentos, extrajudiciais ou judiciais, necessarios a
cobranca dos ativos do Fl-Infra, bem como a execu¢do de quaisquer garantias eventualmente
prestadas, inclusive por meio de medidas acautelatdrias e de preservacdo de direitos, podera
acarretar menor recebimento dos recursos devidos pelos emissores dos Ativos Incentivados e
dos Outros Ativos Financeiros, prejudicando o desempenho da carteira do FI-Infra e,
consequentemente, o FUNDO.

(d) Falhas ou Interrupc¢ao dos Prestadores de Servigos. O funcionamento do FUNDO depende
da atuacdo conjunta e coordenada de uma série de prestadores de servigos, tais como o
ADMINISTRADOR, o CUSTODIANTE e o GESTOR. Qualquer falha de procedimento ou
ineficiéncia, bem como eventual interrupg¢ao, nos servigos prestados por esses prestadores,
inclusive no caso de sua substituicdo, por qualquer motivo, podera afetar o regular
funcionamento do FUNDO.

(e) Majoracao de Custos dos Prestadores de Servicos. Caso qualquer dos prestadores de
servigos contratados pelo FUNDO seja substituido, podera haver um aumento dos custos do
FUNDO com a contratacdo de um novo prestador de servigos, afetando a rentabilidade do
FUNDO.

(f) Discricionariedade do GESTOR. Desde que respeitada a politica de investimento prevista
no presente Regulamento, o GESTOR terd plena discricionariedade na sele¢do e na
diversificacdo das Cotas de Fl-Infra a serem subscritas pelo FUNDO, ndo tendo o GESTOR
qualquer compromisso formal de investimento ou concentragdo em um FI-Infra que, por sua
vez, concentre o seu patrimdnio em Ativos Incentivados (1) destinados a um setor de
infraestrutura especifico; (2) de emissores que se encontrem em fase operacional ou pré-
operacional; ou (3) no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditorios, cujos direitos creditorios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantidor especifico.

(v) RISCOS DE DESCONTINUIDADE

(a) Liquidagdo do FUNDO - Indisponibilidade de Recursos. Existem eventos que podem
ensejar a liquidacdo do FUNDO, conforme previsto no presente Regulamento. Assim, ha a
possibilidade de os Cotistas receberem os valores investidos de forma antecipada, frustrando
a sua expectativa inicial, sendo que os Cotistas podem ndo conseguir reinvestir os recursos
recebidos com a mesma remuneracdo proporcionada, até entdo, pelo FUNDO. Ademais,
ocorrendo a liquidagdo do FUNDO, podera nao haver recursos imediatos suficientes para
pagamento aos Cotistas (por exemplo, em razdo de o pagamento dos ativos integrantes da
carteira do FUNDO ainda ndo ser exigivel). Nesse caso, o pagamento da amortizagao e/ou do

Este documento foi assinado eletronicamente por Jose Alexandre Gregorio Da Silva e Rafael Chiarelli Pinto.
Para verificar as assinaturas va ao site https://izisign.com.br e utilize o cédigo 8E4F-C5FE-4003-2E48.

122

Este documento foi assinado eletronicamente por Jose Alexandre Gregorio Da Silva e Rafael Chiarelli Pinto.
Para verificar as assinaturas va ao site https://izisign.com.br e utilize o cédigo 8E4F-C5FE-4003-2E48.



resgate das cotas ficaria condicionado (1) a amortizagao ou ao resgate das Cotas de Fl-Infra e
ao vencimento dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO; ou (2) a
venda das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros a terceiros, sendo que o preco
praticado poderia causar perda aos Cotistas.

(b) Dagao em Pagamento dos Ativos. Ocorrendo a liquidagdo do FUNDO, caso nao haja
recursos suficientes para o resgate integral das suas cotas, o ADMINISTRADOR devera
convocar a assembleia geral para deliberar sobre, entre outras opgdes, a dagdo em pagamento
das Cotas de Fl-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do FUNDO ou,
ainda, dos Ativos Incentivados detidos pelos Fl-Infra e entregues ao FUNDO em caso de
liquidagao antecipada dos Fl-Infra. Os Cotistas poderdao encontrar dificuldades para negociar
e/ou cobrar as Cotas de Fl-Infra e os demais ativos financeiros, incluindo os Ativos
Incentivados, conforme o caso, recebidos.

(c) Observancia da Alocagdo Minima. Nao ha garantia de que o FUNDO conseguira encontrar
Cotas de FI-Infra suficientes ou em condig¢des aceitaveis, a critério do GESTOR, que atendam
a politica de investimento prevista neste Regulamento. Ocorrendo o desenquadramento da
Alocacdo Minima, serd realizada a Amortizagdo Extraordinaria, conforme o procedimento
descrito no Capitulo VII deste Regulamento. Nessa hipotese, parte dos recursos sera restituida
antecipadamente aos Cotistas que, caso nao disponham de outros investimentos similares para
alocar tais recursos, poderdao sofrer perdas patrimoniais. Além de resultar na Amortizagao
Extraordinaria, o desenquadramento da Alocagdo Minima também podera levar a liquidacao
do FUNDO, nos termos do presente Regulamento.

(vij  RISCOS RELACIONADOS AO INVESTIMENTO EM ATIVOS
INCENTIVADOS

(a) Riscos Setoriais. O FUNDO alocara parcela predominante do seu patrimonio liquido em
Cotas de Fl-Infra, sendo que esses fundos investirdo preponderantemente nas Debéntures
Incentivadas e em outros Ativos Incentivados emitidos, nos termos do artigo 2° da Lei n°
12.431, para fins de captacdo de recursos para implementar projetos de investimento na area
de infraestrutura ou de produgdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e
inova¢do, considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo Poder Executivo
Federal. Os riscos a que o FUNDO ¢ exposto estdo relacionados aqueles dos diversos setores
de atuagdo dos emissores e, conforme o caso, garantidores dos Ativos Incentivados integrantes
das carteiras dos FI-Infra ou, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditorios, dos devedores e garantidores dos direitos creditorios que compdem o seu lastro.
Nos termos do artigo 2° do Decreto n° 8.874, de 11 de outubro de 2016, sdo considerados
“prioritarios” os projetos de investimento na area de infraestrutura ou de produg¢do economica
intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagao, (1) objeto de processo de concessdo,
permissao, arrendamento, autorizagdo ou parceria publico privada, nos termos do disposto na
Lei n® 11.079, de 30 de dezembro de 2004, e que integrem o Programa de Parcerias de
Investimentos da Presidéncia da Republica — PPI, de que trata a Lei n° 13.334, de 13 de
setembro de 2016, ou o programa que venha a sucedé-lo; (2) que proporcionem beneficios
ambientais ou sociais relevantes; ou (3) aprovados pelo Ministério setorial responsavel e
realizados por concessionaria, permissiondria, autorizataria, arrendataria ou sociedade de
proposito especifico. Os projetos de investimento devem visar a implantagdo, a ampliacdo, a
manuteng¢do, a recuperagdo, a adequagdo ou a modernizagdo, entre outros, dos setores de (i)
logistica e transporte; (ii) mobilidade urbana; (iii) energia; (iv) telecomunicagdes; (V)
radiodifusdo; (vi) saneamento bdasico; e (vii) irrigagdo. Os projetos de produ¢do econdmica
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intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagado sao aqueles com o proposito de introduzir
processos, produtos ou servicos inovadores, conforme os principios, 0os conceitos e as
diretrizes definidas nas politicas de ciéncia, tecnologia e inovagdo e de desenvolvimento
industrial. Nesses setores, os investimentos, em geral, envolvem longo periodo de maturagao.
Além disso, ha o risco de uma mudanga nao esperada na legislacdo aplicavel, ou na
perspectiva da economia, que pode alterar os cenarios anteriormente previstos, trazendo
impactos adversos no desenvolvimento dos projetos qualificados como prioritarios. O retorno
dos investimentos realizados pelos FI-Infra e, indiretamente, pelo FUNDO pode nao ocorrer
ou ocorrer de forma diversa da inicialmente estimada. Adicionalmente, os setores de
infraestrutura e de producdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacao
possuem fatores de riscos proprios, que também podem impactar o pagamento ou o valor de
mercado dos Ativos Incentivados. Sendo assim, € possivel que os emissores e, conforme o
caso, garantidores dos Ativos Incentivados ndo sejam capazes de cumprir tempestivamente
suas obrigacdes relacionadas aos Ativos Incentivados ou, no caso de Ativos Incentivados que
sejam lastreados em direitos creditérios, que os devedores e garantidores ndo consigam
cumprir suas obrigacdes relativas aos respectivos direitos creditorios, causando um efeito
material adverso nos resultados dos FI-Infra e, consequentemente, do FUNDO.

(b) Desenquadramento do FUNDO. O FUNDO investe parcela preponderante dos seus
recursos na subscri¢ao das Cotas de Fl-Infra, nos termos do artigo 3°, §1°, da Lei n® 12.431.
Na sua atual vigéncia, tal lei dispde que, (1) em até 180 (cento e oitenta) dias contados da Data
da 1? Integralizagdo, o FUNDO devera alocar, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do
seu patrimdnio liquido em Cotas de Fl-Infra; e (2) apds 2 (dois) anos contados da Data da 1°
Integralizagdo, esse percentual devera ser aumentado para 95% (noventa e cinco por cento).
Os FI-Infra, por sua vez, respeitados os prazos estabelecidos no artigo 3° da Lei n°® 12.431,
deverdo investir, pelo menos, 85% (oitenta e cinco por cento) do seu patrimonio liquido em
Ativos Incentivados. Nos termos do artigo 3° da Lei n° 12.431, os Cotistas somente terdo
tratamento tributario diferenciado, se forem respeitadas as condigdes 14 estabelecidas,
notadamente a Alocacdo Minima. O ndo atendimento pelo FUNDO de qualquer das condi¢des
dispostas no artigo 3° da Lei n° 12.431 implicard a perda, pelos Cotistas, do tratamento
tributédrio diferenciado 14 previsto, podendo levar, ainda, a liquidacdo ou a transformacao do
FUNDO em outra modalidade de fundo de investimento.

(c) Alteracao do Regime Tributario. Eventuais alteragdes na legislacao tributaria eliminando
beneficios, elevando ou criando aliquotas ou novos tributos, ou, ainda, modificacdes na
interpretacdo da legislacdo tributaria por parte dos tribunais e/ou das autoridades
governamentais, notadamente com relagdo a Lei n° 12.431, poderdo afetar negativamente (1)
os resultados do FUNDO, causando prejuizos aos Cotistas; e/ou (2) os rendimentos e o0s
ganhos eventualmente auferidos pelos Cotistas, quando da amortizagdo, do resgate ou da
alienacdo das suas cotas. Ndo ¢ possivel garantir que a Lei n° 12.431 ndo sera alterada,
questionada, extinta ou substituida por leis mais restritivas, o que poderd afetar ou
comprometer o tratamento tributario diferenciado nela previsto.

(d) Risco dos imoveis dos CRIs ndo possuirem certificado de conclusdo de obra e Auto de
Vistoria do Corpo de Bombeiros. Nos casos dos Ativos Financeiros investidos pelos FI-Infra
representados por CRIs, os imoveis vinculados aos CRIs podem ndo contar com o certificado
de conclusao de obra (seja parcial ou total), equivalente ao “habite-se”, nem com o Auto de
Vistoria do Corpo de Bombeiros. A falta do certificado de conclusdo de obra, ou mesmo a
falta de outras licencas e autorizagdes governamentais, como o Auto de Vistoria do Corpo de
Bombeiros, inclusive sua obtencao intempestiva, podera: (i) comprometer o exercicio, pelas
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devedoras dos créditos que dao lastro aos CRIs, de suas atividades no imovel, principalmente
em razdo da possibilidade de imposi¢do, por autoridades competentes, de restrigdes,
interdi¢des ou vedagoes, totais ou parciais, as atividades das referidas devedoras e a utilizagao
do imoével vinculados aos CRIs, ou a aplicacdo de multas e outras penalidades, até que as
licengas e autorizagdes governamentais sejam integralmente obtidas; e (ii) limitar a
capacidade das devedoras dos créditos que dao lastro aos CRIs, em conjunto com a cedente
dos referidos créditos, de implementar projetos de expansdo ou reformas no imovel,
comprometendo sua capacidade operacional, administrativa e financeira.

(e) O poder concedente possui discricionariedade para determinar os termos e condigdes
aplicaveis as concessdes dos emissores dos Ativos Incentivados. Os contratos de concessao
sdo contratos administrativos regidos pelas leis brasileiras. Essas leis e regulamentos fornecem
aos poderes concedentes discricionariedade para determinar os termos e condigdes aplicaveis
as concessOes ¢ as tarifas a serem cobradas pelos emissores. Se os custos dos emissores
aumentarem ou as receitas diminuirem significativamente ou se os emissores tiverem que
efetuar investimentos adicionais como resultado de uma medida ndo prevista na legislagdo ou
nos contratos aplicaveis, ou ainda como resultado de medidas unilaterais, por parte dessas
autoridades, a condi¢@o financeira dos emissores e seus resultados operacionais podem ser
afetados adversamente, ainda que tenham direito a recomposi¢ao econdémico-financeira dos
contratos.

(f) A rescisdo unilateral antecipada dos contratos de concessao dos emissores dos Ativos
Incentivados pelo poder concedente podera impedir a realizagdo do valor integral de
determinados ativos e causar a perda de lucros futuros sem uma indenizagdo adequada. As
concessoes dos emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitas a rescisdo unilateral
antecipada em determinadas circunstincias estabelecidas pela legislacdo e pelo contrato de
concessao. Ocorrendo a extingdao da concessao, os ativos sujeitos a concessao serao revertidos
ao poder concedente. Apesar dos emissores terem o direito a indenizagdo do valor desses
ativos que ndo tenham sido completamente amortizados ou depreciados de acordo com os
termos dos contratos de concessdo, em caso de extingdo antecipada, os emissores dos Ativos
Incentivados nao podem assegurar que esse valor seja suficiente para compensar a perda de
lucro futuro. Se o poder concedente extinguir o contrato de concessdo em caso de
inadimplemento, o valor pode teoricamente ser reduzido a até zero, pela imposi¢do de multas
ou outras penalidades.

(g) Os emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitos a diversas leis e regulamentos
ambientais que podem se tornar mais rigidos no futuro e resultar em maiores obrigagdes e
maiores investimentos de capital. Os emissores dos Ativos Incentivados estdo sujeitos a
abrangente legislagdo federal, estadual e municipal relativa a prote¢do do meio ambiente. O
cumprimento desta legislacdo ¢ fiscalizado por 6rgaos e agéncias governamentais, que podem
impor sangdes administrativas por eventual inobservancia da legislagdo. Tais san¢des podem
incluir, entre outras, a imposi¢ao de multas, a revogacao de licengas e até mesmo a suspensao
temporaria ou definitiva de atividades desenvolvidas pelos emissores. A aprovagdo de leis e
regulamentos de meio ambiente mais rigorosos podem forgar os emissores a destinar maiores
investimentos de capital neste campo e, em consequéncia, alterar a destinagdo de recursos de
investimentos ja planejados. Tais alteracdes poderiam ter efeito adverso relevante sobre a
condig¢ao financeira e sobre os resultados dos emissores dos Ativos Incentivados. Além disso,
caso os emissores nao observem a legislagdo relativa a protegdo do meio ambiente, podem
sofrer a imposi¢ao de sangdes penais, sem prejuizo da obrigacdo de reparagdo dos danos que
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eventualmente tenham sido causados. As sangdes no ambito penal podem incluir, entre outras,
penas pessoais aos responsaveis, bem como a perda ou restricdo de incentivos fiscais e o
cancelamento e a suspensdo de linhas de financiamento de estabelecimentos oficiais de
crédito, assim como a proibi¢do de contratar com o poder publico, podendo ter impacto
negativo nas receitas dos emissores ou, ainda, dificultar a captacdo de recursos junto ao
mercado financeiro. As demoras ou indeferimentos, por parte dos Orgdos ambientais
licenciadores, na emissao ou renovagao de licencgas, assim como a eventual impossibilidade
de atender as exigéncias estabelecidas por tais 6rgdos ambientais no curso do processo de
licenciamento ambiental, poderdo prejudicar, ou mesmo impedir, conforme o caso, a
instalacdo e a operacao dos empreendimentos dos emissores. Sem prejuizo do disposto acima,
a inobservancia da legislacao ambiental ou das obrigagdes que os emissores assumiram por
meio de termos de ajustamento de conduta ou acordos judiciais podera causar impacto adverso
relevante na imagem, nas receitas e nos resultados operacionais dos emissores dos Ativos
Incentivados.

(h) As obrigagdes dos emissores constantes da documentacdo dos Outros Ativos Financeiros
estdo sujeitas a hipoteses de vencimento antecipado. A documentacdo dos Outros Ativos
Financeiros pode estabelecer diversas hipoteses de vencimento antecipado que podem ensejar
no vencimento antecipado das obrigagdes com relacao aos Outros Ativos Financeiros. Nao ha
garantias de que os emissores dispordo de recursos suficientes em caixa para fazer face ao
pagamento integral da divida representada pelos Outros Ativos Financeiros, na ocorréncia de
uma hipotese de vencimento antecipado, que acarrete no vencimento antecipado das
obrigagdes decorrentes dos Outros Ativos Financeiros, hipotese que podera acarretar um
impacto negativo relevante aos FI-Infra ou ao FUNDO, incluindo a sua capacidade de receber
pontual e integralmente os valores que lhes forem devidos nos termos dos Outros Ativos
Financeiros.

(1) Risco juridico da Estrutura dos FI-Infra. A estrutura financeira, econdmica e juridica dos
Fl-Infra apoia-se em um conjunto de obrigacdes e responsabilidades contratuais e na
legislagdo em vigor e, em razdo da pouca maturidade e da escassez de precedentes em
operagdes similares e de jurisprudéncia no que tange a este tipo de operagao financeira, podera
haver perdas, parcial ou total, por parte do FUNDO em razao do dispéndio de tempo e recursos
para manuteng¢do do arcabougo contratual estabelecido.

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

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

(I) Risco de decisdes administrativa, arbitrais e/ou judiciais desfavoraveis. Os FI-Infra
poderdo ser parte em diversas agoes, nas esferas civel, penal tributaria e/ou trabalhista. Nao
ha garantia de que os Fl-Infra irdo obter resultados favoraveis ou que eventuais processos
judiciais, arbitrais ou administrativos em que seja réu venham a ser julgados improcedentes.
Caso tais reservas nao sejam suficientes, ¢ possivel que um aporte adicional de recursos seja
feito mediante a subscri¢do e integralizacdo de novas Cotas pelo FUNDO, que deverao arcar
com eventuais perdas.

(m) Risco da morosidade da justica brasileira. Os FI-Infra poderdo ser parte em demandas
judiciais, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema
judiciario brasileiro, a resolugdo de tais demandas podera levar muitos anos. Ademais, ndo ha
garantia de que os FI-Infra obterdo resultados favoraveis nas demandas judiciais relacionadas
aos Ativos e, consequentemente, podera impactar negativamente no patrimonio dos FI-Infra,
na rentabilidade do FUNDO e no valor de negociagao das Cotas de Fl-Infra.

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

(o) Riscos relacionados a acdes de despejo em decorréncia da COVID-19. Em 10 de junho de
2020, foi promulgada a Lei n° 14.010, a qual estabelece o regime juridico emergencial e
transitorio das relacdes juridicas de direito privado no periodo da pandemia declarada pela
Organiza¢ao Mundial de Saude em decorréncia do novo coronavirus (Covid-19). O projeto
da referida lei previa, em seu artigo 9°, a suspensdo da possibilidade de concessao de liminar
em acao de despejo de imoveis urbanos (residencial e ndo residencial), prevista no artigo 59,
§1° incisos I, I, V, VIL, VIII e IX, da Lei n°® 8.245/91. Apesar de tal dispositivo ter sido objeto
de veto presidencial, a concessdo de liminar para despejo dependerd da analise judicial das
peculiaridades de cada caso, sendo que, poderdo ser indeferidas, inviabilizando a retomada
dos imdveis locados pelo emissores dos titulos que poderdao compor a carteira dos FI-Infra
e/ou as sociedades por eles investidas. Os emissores e/ou as sociedades por eles investidas
podem nao ser capazes de reaver os imoveis atualmente locados e em situacdo de
inadimpléncia, hipotese em que as suas receitas poderdo ser adversamente afetadas e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.
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(p) Risco de desapropriagao e de outras restrigoes de utilizagao dos bens imoveis pelo Poder
Publico. De acordo com o sistema legal brasileiro, os bens dos emissores dos titulos que
poderdo compor a carteira dos FI-Infra e/ou as sociedades por eles investidas poderdo ser
desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou
total. Ocorrendo a desapropriagdao, nao ha como garantir que o prego que venha a ser pago
pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente,
remunerara os valores investidos de maneira adequada. Os emissores e¢/ou as sociedades por
eles investidas podem ndo ser capazes de reaver os imoveis atualmente locados e em situacdo
de inadimpléncia, hipotese em que as suas receitas poderdao ser adversamente afetadas e,
consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

(q) Risco relacionado aos quoruns de deliberagao no ambito dos Outros Ativos Financeiros e
eventual compartilhamento com outros credores nas dividas dos emissores (acordo entre
credores) nas dividas originarias dos Outros Ativos Financeiros. No ambito dos Outros Ativos
Financeiros e/ou no endividamento dos emissores, a deliberagdo para tomar determinadas
medidas previstas nos respectivos instrumentos (tais como vencimento antecipado, liberagao
ou substituicdo de garantias, concessdo de waivers, pré-pagamento (resgate), entre outras)
pode estar sujeita ao atingimento de quéruns de deliberagdo especificos previstos nos
respectivos instrumentos. O ndo atingimento desses quéruns pode inviabilizar a tomada de
medidas em relagdo a tais endividamentos e a excussao de garantias.

(r) Risco de sang¢des no ambito dos ativos componentes da carteira dos FI-Infra. Determinados
ativos componentes da carteira dos FI-Infra, inclusive titulos publicos, podem estar sujeitos a
regulamentacdes, decisdes e penalidades de diversas entidades reguladoras, credores publicos
e entidades de autorregulagdo. Eventuais novas regulamentacgdes, decisdes e/ou penalidades
aplicaveis aos ativos componentes da carteira dos FI-Infra e/ou aos seus respectivos emissores
podem resultar em restri¢des a negociagdo por parte das bolsas de valores e mercadorias e
futuros ou de 6rgdos reguladores. Em situacdes em que tais restricdes estiverem sendo
praticadas, as condi¢cdes de movimentagao dos ativos da carteira e precificagdo dos ativos
poderdo ser prejudicadas.

(vii) RISCO DE QUESTIONAMENTO DA VALIDADE E DA EFICACIA

(a) Questionamento da Validade e da Eficacia da Emissdo, da Subscri¢do ou da Aquisi¢ao dos
Ativos Incentivados. O FUNDO alocara parcela predominante de seu patrimdnio liquido em
Cotas de FI-Infra, sendo que esses fundos investirdo preponderantemente nos Ativos
Incentivados, no mercado primario ou secundario. A validade da emissdo, da subscri¢cao ou
da aquisi¢do dos Ativos Incentivados pelos Fl-Infra poderd ser questionada por terceiros,
inclusive em decorréncia de faléncia ou recuperagdo judicial ou extrajudicial dos respectivos
emissores, garantidores, devedores ou alienantes.

(viii) RISCO DE FUNGIBILIDADE

(a) Intervencao ou Liquidagdo da Instituicdo Financeira da Conta do FUNDO. Os recursos
provenientes das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da carteira do
FUNDO serdo recebidos na conta do FUNDO. Na hipdtese de intervencdo ou liquidagao
judicial ou extrajudicial da institui¢do financeira na qual seja mantida a conta do FUNDO, os
recursos provenientes das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros depositados nessa
conta poderdo ser bloqueados e nao vir ser recuperados, o que afetaria negativamente o
patriménio do FUNDO.
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(ix) RISCOS DE CONCENTRACAO

(a) Concentragdo em FI-Infra e em Ativos Incentivados. O risco da aplicagdo no FUNDO tem
relagdo direta com a concentragdo da sua carteira em cotas emitidas por um mesmo FI-Infra
que, por sua vez, pode concentrar seus investimentos em determinados Ativos Incentivados
emitidos por um mesmo emissor ou por emissores integrantes de um mesmo Grupo
Econdmico ou, ainda, no caso de Ativos Incentivados que sejam lastreados em direitos
creditorios, cujos direitos creditorios sejam cedidos por um mesmo cedente ou devidos ou
garantidos por um devedor ou garantido especifico. Quanto maior for a concentragdo, maior
serd a chance de o FUNDO sofrer perda patrimonial significativa que afete negativamente a
rentabilidade das suas cotas.

(b) Concentragio em Outros Ativos Financeiros. E permitido ao FUNDO, durante os
primeiros 180 (cento e oitenta) dias de funcionamento, manter até¢ 100% (cem por cento) do
seu patrimonio liquido aplicado em Outros Ativos Financeiros que nao sejam as Cotas de FI-
Infra. Ap6s esse periodo, o investimento nesses Outros Ativos Financeiros pode representar,
no maximo, 33% (trinta e trés por cento) ou 5% (cinco por cento) do patrimonio liquido do
FUNDO, conforme o caso. Em qualquer hipdtese, se os emissores ou contrapartes dos Outros
Ativos Financeiros ndo honrarem com seus compromissos, ha chance de o FUNDO sofrer
perda patrimonial significativa, o que afetaria negativamente a rentabilidade das cotas do
FUNDO.

(x) RISCO DE PRE-PAGAMENTO

(a) Pré-Pagamento dos Ativos Incentivados. Certos emissores dos Ativos Incentivados
integrantes das carteiras dos Fl-Infra poderdo, voluntariamente ou ndo, pagar as respectivas
obrigacdes de forma antecipada. Caso tais pagamentos antecipados ocorram, a expectativa de
recebimento dos rendimentos dos FI-Infra e, consequentemente, do FUNDO seria frustrada.
Ademais, os Ativos Incentivados estdo sujeitos a determinados eventos de vencimento,
amortizac¢ao ou resgate antecipado. Na ocorréncia de qualquer desses eventos, o fluxo de caixa
previsto para o FUNDO também seria afetado. Em qualquer hipotese, a rentabilidade
inicialmente esperada para o FUNDO e, consequentemente, para as suas cotas podera ser
impactada negativamente.

(xi) RISCO PROVENIENTE DO USO DE DERIVATIVOS

(a) Operagdes de Derivativos. Consiste no risco de distor¢ao de preco entre o derivativo € o
seu ativo objeto, o que pode ocasionar o aumento da volatilidade dos fundos de investimento
investidos pelo FUNDO, limitar as possibilidades de retorno adicional nas operagdes, nao
produzir os efeitos pretendidos e/ou provocar perdas aos fundos de investimento investidos
pelo FUNDO e, consequentemente, ao FUNDO. Mesmo para fundos de investimento que
utilizam derivativos exclusivamente para protecdo das posigdes a vista, existe o risco de essas
operagdes nao representarem um Aedge perfeito ou suficiente para evitar perdas aos referidos
fundos de investimento e, consequentemente, ao FUNDO. Em qualquer hipotese, os fundos
de investimento investidos pelo FUNDO poderao auferir resultados negativos, impactando
adversamente o valor de suas cotas.

(xii) RISCOS DE GOVERNANCA
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(a) Quérum Qualificado. O presente Regulamento estabelece quoruns qualificados para a
assembleia geral deliberar sobre determinadas matérias de interesse dos Cotistas. Tais quoruns
poderdo acarretar limitagdes as atividades do FUNDO em decorréncia da impossibilidade de
aprovacgao de certas matérias na assembleia geral.

(b) Caracterizagdo de Justa Causa. Nos termos do Paragrafo Unico do Artigo 36 deste
Regulamento, (1) até que haja reconhecimento em decisao judicial contra a qual ndo caiba
mais recurso com efeito suspensivo, ndo sera caracterizada Justa Causa na hipotese de
descumprimento pelo GESTOR de suas obrigagcdes, deveres ou atribui¢des especificadas nas
normas vigentes, no presente Regulamento ou no contrato de gestao ou, enquanto o GESTOR
prestar os servigos de gestao dos FI-Infra, nos respectivos regulamentos ou nos respectivos
contratos de gestdo; e (2) até que haja reconhecimento em decisdo judicial contra a qual nao
caiba mais recurso com efeito suspensivo ou em decisao administrativa final, ndo sera
caracterizada Justa Causa na hipotese de o GESTOR ou qualquer de seus sécios ou
administradores praticar atividades ilicitas no mercado financeiro ou de capitais, crimes contra
o Sistema Financeiro Nacional ou atos de corrupgao.

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

(c) Aprovagdo de Matérias em Assembleia Geral por Maioria Simples. Nos termos do Artigo
40°, a assembleia geral sera instalada com a presenca de, pelo menos, 1 (um) Cotista, salvo
nas hipoteses em que o presente Regulamento definir quérum de instalagdo superior. Exceto
por determinadas matérias previstas no Artigo 36 acima, as deliberagdes na assembleia geral
serdo tomadas, em primeira ou segunda convocag¢do, pela maioria das cotas de titularidade
dos Cotistas presentes, independentemente do quanto essa maioria represente das cotas em
circulagio. E possivel, portanto, que certas matérias sejam aprovadas na assembleia geral por
Cotistas que representem uma minoria das cotas em circulagdo.

(d) Concentragdo das Cotas. Nao ha restricdo quanto a quantidade maxima de cotas do
FUNDO que podera ser detida por um mesmo Cotista. Assim, podera ocorrer a situacdo em
que um Cotista venha a deter parcela substancial das cotas e, consequentemente, uma
participacao expressiva no patrimonio do FUNDO. Tal fato podera fragilizar a posi¢ao dos
demais Cotistas em razdo da possibilidade de certas deliberacdes na assembleia geral virem a
ser tomadas pelo Cotista “majoritario” em fun¢do de seus interesses proprios e em detrimento
do FUNDO e dos Cotistas “minoritarios”.

(e) Emissdo de Novas Cotas. O FUNDO poder4, a qualquer tempo, observado o disposto no

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

(xiii) RISCOS AMBIENTAIS

(a) O FUNDO esta sujeito a todo e qualquer evento ou medidas que, direta ou indiretamente,
resulte em impacto ao meio ambiente e/ou aos projetos dos Ativos Incentivados apoiados pelo
FUNDO e pelos Fl-Infra, inclusive e sem limitagdo: proibi¢des, atrasos e interrupgdes; nao
atendimento das exigéncias ambientais; embargos de obra e/ou suspensdo das atividades;
surgimento de exigéncias ambientais adicionais ndo previstas inicialmente; falhas no
levantamento da fauna e da flora; falhas no plano de execug¢ao ambiental; e/ou qualquer dano
ao meio ambiente. Tais eventos ou medidas podem causar prejuizos ao FUNDO.
Adicionalmente, as atividades do setor de infraestrutura podem causar significativos impactos
e danos ao meio ambiente. A legislacdo federal impde responsabilidade objetiva aquele que
direta ou indiretamente causar degradagdao ambiental. Portanto, o dever de reparar ou indenizar
os danos causados a0 meio ambiente e a terceiros afetados independe de dolo ou culpa. O
pagamento de indenizagdes ambientais substanciais ou despesas relevantes incorridas para
custear a recuperacdo do meio ambiente ou o pagamento de indenizagao a terceiros afetados
podera impedir ou levar os emissores de Ativos Incentivados a retardar ou redirecionar planos
de investimento em outras areas, o que podera ter um efeito adverso sobre o FUNDO.
Eventuais seguros contratados para cobrir exposi¢ao a contingéncias ambientais dos emissores
dos Ativos Incentivados podem nao ser suficientes para evitar potencial efeito adverso sobre
o FUNDO.

(xiv) RISCOS SOCIOAMBIENTAIS

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

(xv) OUTROS RISCOS
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(a) Precificacdo dos Ativos. As Cotas de Fl-Infra e os demais ativos financeiros integrantes
da carteira do FUNDO serdo avaliados de acordo com os critérios e os procedimentos
estabelecidos pela regulamentacdo em vigor. Referidos parametros, tais como o de marcagao
a mercado (mark-to-market), poderdo causar variagdes nos valores dos referidos ativos,
podendo resultar em reducao do valor das cotas do FUNDO.

(b) Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade. A rentabilidade alvo das cotas prevista neste
Regulamento ¢ um indicador de desempenho adotado pelo FUNDO para a valorizagdo das
suas cotas, sendo apenas uma meta estabelecida pelo FUNDO. Referida rentabilidade alvo
ndo constitui, portanto, garantia minima de remuneracdo aos Cotistas, pelo
ADMINISTRADOR, pelo CUSTODIANTE, pelo GESTOR, por quaisquer terceiros, por
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito — FGC. Caso os
rendimentos decorrentes das Cotas de FI-Infra e dos demais ativos financeiros integrantes da
carteira do FUNDO nao constituam patrimonio suficiente para a remuneragao das suas cotas,
de acordo com a rentabilidade alvo estabelecida no presente Regulamento, a valorizagdo das
cotas de titularidade dos Cotistas sera inferior a meta indicada. Assim, ndo ha garantia de que
o retorno do investimento realizado pelos Cotistas nas cotas do FUNDO sera igual ou, mesmo,
semelhante a rentabilidade alvo estabelecida neste Regulamento. Dados de rentabilidade
verificados no passado com relagdo a qualquer fundo de investimento, ou ao préprio FUNDO,
ndo representam garantia de rentabilidade futura.

(c) Nao Realizagao dos Investimentos. Nao ha garantia de que os investimentos pretendidos
pelo FUNDO estejam disponiveis no momento e em quantidade convenientes ou desejaveis a
satisfacdo da politica de investimento prevista neste Regulamento, o que pode resultar em
investimentos menores ou, mesmo, na nao realizacao desses investimentos. Nesse caso, 0s
recursos captados pelo FUNDO poderao ser investidos em ativos de menor rentabilidade,
resultando em um retorno inferior a rentabilidade alvo das cotas do FUNDO inicialmente
pretendida.

(d) Auséncia de Propriedade Direta dos Ativos. Os direitos dos Cotistas deverao ser exercidos
sobre todos os ativos da carteira do FUNDO de modo nao individualizado, proporcionalmente
a quantidade de cotas por eles detidas. Portanto, os Cotistas ndo terdo qualquer direito de
propriedade direta sobre os ativos que compdem a carteira do FUNDO.

(e) Eventual Conflito de Interesses. O ADMINISTRADOR, o GESTOR e os integrantes dos
seus respectivos Grupos Econdmicos atuam e prestam uma série de outros servigos no
mercado de capitais local, incluindo a administracdo e a gestdo de outros fundos de
investimento. O FUNDO poderd realizar operacdes nas quais fundos de investimento
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Econdmicos atuem na condi¢ao de contraparte. Ademais, observado
o disposto no Capitulo III deste Regulamento, o FUNDO aplicara, no minimo, 95% (noventa
e cinco por cento) do seu patrimonio liquido nas Cotas de FI-Infra. Os FI-Infra, por sua vez,
(1) sao administrados pelo ADMINISTRADOR; (2) podem ser geridos pelo GESTOR; e (3)
poderao (i) subscrever ou adquirir Ativos Incentivados cujos emissores sejam (I) fundos de
investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por
integrantes dos seus respectivos Grupos Economicos; ou (II) companhias investidas por
fundos de investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR
ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econdomicos; e (ii) realizar operacdes nas quais
fundos de investimento administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR
ou por integrantes dos seus respectivos Grupos Econdmicos atuem na condig¢do de contraparte,
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incluindo a aquisi¢ao de Ativos Incentivados de titularidade de outros fundos de investimento
administrados ou geridos pelo ADMINISTRADOR, pelo GESTOR ou por integrantes dos
seus respectivos Grupos Economicos. Em qualquer caso, podera vir a ser configurado eventual
conflito de interesses, resultando em prejuizos ao FUNDO e, consequentemente, aos Cotistas.

(f) Restrigoes de Natureza Legal ou Regulatoria. Eventuais restricdes de natureza legal ou
regulatéria podem afetar adversamente a validade da emissdo, da subscri¢ao ou da aquisi¢ao
dos Ativos Incentivados pelos FI-Infra, da constitui¢ao ou do funcionamento dos FI-Infra ou
da emissao das Cotas de FI-Infra, o comportamento dos referidos ativos e os fluxos de caixa
a serem gerados. Na ocorréncia de tais restrigdes, tanto o fluxo de originagdo dos Ativos
Incentivados e das Cotas de FI-Infra como o fluxo de pagamento dos referidos ativos podera
ser interrompido, comprometendo a continuidade do FUNDO e o horizonte de investimento
dos Cotistas.

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

(h) Alteracdo da Legislagdo Aplicavel ao FUNDO e/ou aos Cotistas. A legislagao aplicavel
ao FUNDO, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo FUNDO, incluindo, sem
limitacdo leis tributarias, estd sujeita a alteragdes. Tais alteragcdes podem ocorrer, inclusive,
em carater transitorio ou permanente, em decorréncia de fatos extraordinarios e imprevisiveis,
no Brasil ou no exterior, tais como os efeitos da crise sanitaria, social e economica decorrente
da pandemia da COVID-19. A publicagdo de novas leis e/ou uma nova interpretacao das leis
vigentes poderdo impactar negativamente os resultados do FUNDO. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgaos reguladores no mercado brasileiro, bem
como moratorias e alteracdes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderdo
impactar, de maneira adversa, o valor das cotas do FUNDO, bem como as condi¢des para a
Distribui¢ao de Rendimentos e o resgate das cotas.

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

(j) Tributacao da Distribuigdo de Rendimentos. Observado o fator de risco “Precificagdao dos
Ativos” acima, eventuais variagoes nos valores das Cotas de FI-Infra ¢ dos demais ativos
financeiros integrantes da carteira do FUNDO poderao resultar em redugao do valor das cotas
do FUNDO. Nos termos do Artigo 30 acima, em cada Data de Pagamento, o FUNDO podera,
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a critério do GESTOR, destinar diretamente aos Cotistas, por meio da amortizacdo de suas
cotas, uma parcela ou a totalidade dos Rendimentos efetivamente recebidos pelo FUNDO,
desde que ainda ndo incorporados ao seu patriménio. E possivel, portanto, que ocorra a
Distribuicdo de Rendimentos, ainda que o valor das cotas do FUNDO tenha sofrido uma
redu¢do. Quando da Distribuicdo de Rendimentos, independentemente do valor das cotas do
FUNDO, os Rendimentos destinados diretamente aos Cotistas serdo tributados na forma do
CAPITULO XIII. Dessa forma, cada Cotista devera, de acordo com a sua propria natureza,
analisar detalhadamente o CAPITULO XIII, inclusive com eventual auxilio de consultores
externos, sobre a tributacdo que lhe € aplicavel e o impacto de tal tributagdo em sua analise de
investimento.

(k) Impossibilidade de Previsdo dos Processos de Emissdo e/ou de Alienagdo dos Ativos
Incentivados. Nao € possivel prever os processos de emissdo e/ou alienagcdo dos Ativos
Incentivados que os Fl-Infra poderdo subscrever ou adquirir, tampouco os fatores de risco
especificos associados a tais processos. Dessa forma, os Ativos Incentivados que vierem a ser
subscritos ou adquiridos pelos FI-Infra poderdo ser emitidos ou alienados com base em
processos que ndo assegurem a auséncia de eventuais vicios na sua emissao ou formalizagdo,
o que pode dificultar ou, até mesmo, inviabilizar a cobranga de parte ou da totalidade dos
pagamentos referentes aos Ativos Incentivados, afetando negativamente os resultados dos FI-
Infra e, consequentemente, do FUNDO.

Artigo 61° Nao obstante o emprego, pelo ADMINISTRADOR e pelo GESTOR, de plena
diligéncia e da boa pratica de administracdo e de gestdo de fundos de investimento e a estrita
observancia da politica de investimento definida neste Regulamento, das regras legais e
regulamentares em vigor, o FUNDO e o investimento neste pelos Cotistas estdo sujeitos a
fatores de risco que poderdo ocasionar perdas ao seu patrimonio e, consequentemente, aos
Cotistas, notadamente aqueles indicados no Artigo 59 acima.

Artigo 62° Em decorréncia dos fatores de risco indicados no Artigo 60° acima e de todos os
demais fatores de risco a que o FUNDO esta sujeito, o ADMINISTRADOR e o GESTOR nao
poderdo ser responsabilizados por eventual depreciacdo da carteira e/ou por eventuais
prejuizos que os Cotistas venham a sofrer em caso de liquidacdo do FUNDO, exceto se o
ADMINISTRADOR e/ou o GESTOR agirem com comprovada culpa ou dolo, de forma
contraria a lei, ao presente Regulamento e aos atos normativos expedidos pela CVM.

Artigo 63° AS ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTO DO FUNDO PODEM
RESULTAR EM PERDAS SUPERIORES AO CAPITAL APLICADO E NA
CONSEQUENTE OBRIGACAO DOS COTISTAS DE APORTAR RECURSOS
ADICIONAIS PARA COBRIR O PREJUIZO DO FUNDO. O FUNDO PODE ESTAR
EXPOSTO A SIGNIFICATIVA CONCENTRACAO EM COTAS DE FI-INFRA DE
POUCOS EMISSORES COM OS RISCOS DAl DECORRENTES.

CAPITULO XV - DAS DISPOSICOES GERAIS

Artigo 64° Para fins do disposto no presente Regulamento, considera-se um “Dia Util”
qualquer dia que ndo seja sabado, domingo, feriado nacional, feriado no Estado ou na Cidade
de Sao Paulo ou dia em que, por qualquer outro motivo, ndo haja expediente na B3.

Paragrafo Primeiro — Nao serd realizada a integralizagdo, a amortizagdo ou o resgate das
cotas do FUNDO em dias que ndo sejam Dias Uteis. Para fins de clareza, o FUNDO opera
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normalmente durante feriados estaduais ou municipais na sede do ADMINISTRADOR,
inclusive para fins de apuragdo do valor das cotas e de realizacdo da integralizacdo, da
amortizacao ou do resgate das cotas.

Paragrafo Segundo — Todas as obrigagdes previstas neste Regulamento, inclusive obrigagdes
de pagamento, cuja data de vencimento coincida com dia que ndo seja Dia Util serdo
cumpridas no primeiro Dia Util subsequente, ndo havendo direito por parte dos Cotistas a
qualquer acréscimo.

Artigo 65° Eventuais prejuizos decorrentes dos investimentos realizados pelo FUNDO serdo
incorporados ao seu patrimdnio, sendo certo que as aplicagdes realizadas pelos Cotistas no
FUNDO ndo contam com garantia do ADMINISTRADOR, do GESTOR, do
CUSTODIANTE ou dos integrantes dos seus respectivos Grupos Economicos, de quaisquer
terceiros, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC.

Artigo 66° A liquidacao e o encerramento do FUNDO dar-se-a na forma prevista na Instrucao
CVM 555, ficando o ADMINISTRADOR responsavel pelo FUNDO até a efetivagdo da
liquidagdo e do encerramento do mesmo.

Artigo 67° Para fins do disposto neste Regulamento, considera-se o correio eletronico uma
forma de correspondéncia valida entre o ADMINISTRADOR, o GESTOR, o
CUSTODIANTE e os Cotistas.

Paragrafo Unico — Desde que permitido pela regulamentagdo em vigor, as comunicagdes
entre 0 ADMINISTRADOR, o GESTOR, o CUSTODIANTE ¢ os Cotistas serdo realizadas,
preferencialmente, por correio eletronico ou outra forma de comunicacao eletronica admitida
pela regulamentacao aplicavel.

Artigo 68° O ADMINISTRADOR mantém servico de atendimento, responsdvel pelo
esclarecimento de duvidas e pelo recebimento de reclamagdes, a disposi¢ao dos Cotistas, em
sua sede e/ou em suas dependéncias. Adicionalmente, poderdo ser obtidos na sede e/ou nas
dependéncias do ADMINISTRADOR resultados do FUNDO em exercicios anteriores e
outras informacdes referentes a exercicios anteriores do mesmo, tais como demonstragdes
contabeis, relatorios do ADMINISTRADOR e demais documentos pertinentes que tenham
sido divulgados ou elaborados por for¢a de disposi¢cdes regulamentares aplicaveis a fundos de
investimentos.

Artigo 69° Fica eleito o foro da Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, com expressa
renuncia de qualquer outro, por mais privilegiado que seja, para quaisquer agdes nos processos
judiciais relativos ao FUNDO ou a questdes decorrentes do presente Regulamento.

CANAIS DE ATENDIMENTO AO COTISTA

SAC — Servico de Atendimento ao Consumidor

Atendimento: 24h por dia, todos os dias
0800 7750500

pci@bancodaycoval.com.br

amente por Jose Alexandre Gregorio Da Silva e Rafael Chiarelli Pinto.
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Ouvidoria

Se nfo ficar satisfeito com a solucio apresentada, ligue para:

De 2% a 6" feira, das 9h as 18h, exceto feriados.

0800 7770900

Endereco de correspondéncia:
Avenida Paulista, 1793, 2° andar, CEP 01311-200 Sao Paulo
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BANCO DAYCOVAL S.A.
CNPJ N© 62.232.889/0001-90

ATO DA ADMINISTRADORA DO RIO BRAVO ESG IS FUNDO DE INVESTIMENTO
EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM
INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

CNPJ N© 38.314.962/0001-98
(“"Fundo”)

Pelo presente instrumento particular, BANCO DAYCOVAL S.A., instituicao financeira
com sede na Cidade de S3o Paulo, Estado de Sao Paulo, localizada na Avenida Paulista,
n® 1793, CEP 01311-200, inscrita no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas do
Ministério da Fazenda (“CNPJ”) sob o n® 62.232.889/0001-90, devidamente
autorizada pela Comissdo de Valores Mobiliarios ("CVM"”) para o exercicio profissional
de administracdo de carteiras de valores mobilidrios, na categoria de administrador
fiduciario, nos termos do Ato Declaratério CVM n° 17.552, de 05 de dezembro de 2019
(“Administradora”), na qualidade de instituicdo administradora fiducidria do Fundo,
neste ato representada de acordo com seu Estatuto Social, nos termos da legislacdo e
regulamentacado vigentes, resolve, nos termos do artigo 25 do Regulamento vigente do
Fundo, conforme orientacdo formal da RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA.,
sociedade limitada com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Avenida
Chedid Jafet, n© 222, Bloco B, 39 andar, conjunto 32, Itaim Bibi, inscrito no CNPJ sob o
n° 03.864.607/0001-08, devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional
de carteiras de valores mobilidrios, nos termos do Ato Declaratério n® 6.051, de 27 de
julho de 2000 (“"Gestor”) aprovar:

1. A 22 (segunda) emissao de cotas do Fundo (“Segunda Emissdao”), em série
Unica, a qual serd objeto de oferta publica de distribuicdo sob rito automatico, nos
termos do artigo 26, VII, “c”, da Resolugdo da CVM n° 160, de 13 de julho de 2022
(“Resolugcao CVM 160" e "Oferta”, respectivamente), com as seguintes
caracteristicas principais:

(i) Namero da Emissdo: A presente emissao representa a Segunda Emissdo de
cotas do Fundo.

(i) Data e Deliberacao da Segunda Emissao: 18 de julho de 2023.

(iii) Quantidade de Cotas da Segunda Emissao: 1.023.960 (um milhdo e vinte e trés
mil e novecentos e sessenta) Cotas (“"Quantidade Inicial de Cotas”), podendo tal
quantidade ser diminuida em virtude da Distribuicao Parcial (conforme abaixo definido),
desde que observado o Valor Minimo da Emissdo (conforme abaixo definido).

(iv) Valor Inicial da Emissdo: o Valor Inicial da Emissdo sera de até 99.999.933,60
(noventa e nove milhdes, novecentos e noventa e nove mil, novecentos e trinta e trés
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reais e sessenta centavos), ja considerada a Taxa de Distribuicdo Primaria (conforme
abaixo definido), considerando a Quantidade Inicial de Cotas (“Valor Total da
Emissao”).

(v) Classe(s) de Cotas: classe Unica.
(vi) Quantidade de Séries: série Unica.

(vii) Preco de Emissdao das Cotas da Segunda Emissao: R$ 93,71 (noventa e
trés reais e setenta e um centavos) na Data de Liquidacdo (conforme data de liquidagdo
a ser indicada no Anuncio de Inicio da Oferta) (*"Preco de Emissao”). O Preco efetivo
por Cota corresponde a soma do Preco de Emissdo e da Taxa de Distribuicdo Primaria,
gue serd equivalente a R$ 97,66 (noventa e sete reais e sessenta e seis centavos) por
Cota subscrita, na Data de Liquidacdo (“Preco Efetivo por Cota”). O Preco de Emissdo
qual foi fixado de acordo com o valor patrimonial das Cotas, que corresponde ao
qguociente entre o valor do Patrimdnio Liquido contabil atualizado do Fundo e o nimero
de Cotas ja emitidas no fechamento de 30 de junho de 2023, deduzidos os rendimentos
anunciados em 10 de julho de 2023 e ndo pagos, nos termos do Artigo 25, Paragrafo
29, do Regulamento, e sera fixo até a data de encerramento da Oferta.

(viii) Direito de Preferéncia: aos cotistas do Fundo (“Cotistas”) sera assegurado o
exercicio do direito de preferéncia para subscricdo das Cotas da Oferta, nos termos do
Regulamento, até a proporcdo do numero de Cotas integralizadas e detidas por cada
Cotista em 21 de julho de 2023, desde que estejam em dia com suas obrigacdes para
com o Fundo (“"Data-Base”), conforme fator de proporcao para subscricao de Cotas
equivalente a 3,28745485191 (“Direito de Preferéncia”). Nos termos do artigo 25,
§19, “i”, do Regulamento, o periodo para exercicio do Direito de Preferéncia ndo sera
inferior a 10 (dez) Dias Uteis contados da data de inicio do periodo para exercicio do
Direito de Preferéncia, conforme a ser indicado no Anuncio de Inicio, o qual podera ser
exercido da seguinte forma: (a) até o 149 (décimo quarto) dia util subsequente a data
de inicio do Periodo do Direito de Preferéncia (inclusive) junto a B3, por meio de seu
respectivo agente de custodia, observados os prazos e os procedimentos operacionais
da B3; ou (b) exclusivamente com relagdo as Cotas mantidas diretamente junto ao
Escriturador, até o 15° (décimo quinto) Dia Util subsequente & data de inicio do Periodo
do Direito de Preferéncia (inclusive) junto ao Escriturador, observados os prazos e os
procedimentos operacionais do Escriturador, admitindo-se ainda a cessao do Direito de
Preferéncia a outros Cotistas ou a terceiros, respeitando-se os prazos operacionais
estabelecidos pela B3 e pelo Escriturador.
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(ix) Taxa de Ingresso e/ou Saida: n3o sera cobrada dos Cotistas, taxa de saida
e nem outra taxa de ingresso, exceto pela Taxa de Distribuicdo Primaria, a qual ndo
integra o preco de integralizacdo das cotas, observado que os subscritores arcardo com
os custos decorrentes da estruturacao e distribuicdo das Cotas.

(x) Taxa de Distribuicdo Primaria: na integralizacdo das Cotas da Segunda
Emissdo, os investidores pagardo taxa de distribuicdo primaria, adicionalmente ao
Preco de Emissdo, uma taxa de distribuicdo primaria, por cota efetivamente
integralizada, correspondente a R$ 3,95 (trés reais e noventa e cinco centavos) por
Cota efetivamente integralizada, ou seja, a 4,22% (quatro por cento e vinte e dois
centésimos por cento) do Preco de Emissdo na Data de Liquidacdao e destinada ao
pagamento dos custos de distribuicdo primaria das Cotas, incluindo, sem limitacdo, as
comissGes devidas a distribuidores, os custos de assessoria juridica diretamente
relacionados a distribuicdo em questdo e a taxa de registro da Oferta na CVM (“Taxa
de Distribuicdao Primaria”). A Taxa de Distribuicdo Primaria ndo integra o Preco de
Emissao e, portanto, de integralizacdo das Cotas, e sera destinada para o pagamento
ou o reembolso das despesas incorridas na oferta de cotas do Fundo. Eventuais custos
ndo arcados pela Taxa de Distribuicdo Primaria serdao encargos do Fundo, observado o
disposto na Instrucdo CVM n© 555, de 17 de dezembro de 2014, conforme em vigor
(“Instrucao CVM 555”). Eventual valor remanescente decorrente do pagamento da
Taxa de Distribuicdo Primaria pelos investidores apurado apds o pagamento ou o
reembolso de todas as despesas da Oferta, tal valor sera revertido em beneficio do
Fundo.

(xi) Distribuicdo Parcial e Valor Minimo da Emissao: serd admitida a
distribuicdo parcial das Cotas, respeitado o montante minimo de 153.594 (cento e
cinquenta e trés mil e quinhentos e noventa e quatro) Cotas, que corresponde a R$
14.999.990,04 (catorze milhdes, novecentos e noventa e nove mil, novecentos e
noventa reais e quatro centavos), ja considerada a Taxa de Distribuicdo Primaria
(“Valor Minimo da Emissao”), de forma que as Cotas ndo subscritas poderdo ser
canceladas automaticamente pela Administradora, a qualquer tempo até o final do
prazo da distribuicao. Caso ndo sejam subscritas cotas correspondentes ao Valor
Minimo da Emissdo, os valores integralizados devem ser imediatamente restituidos aos
subscritores, acrescidos proporcionalmente dos rendimentos auferidos pelas aplicagcdes
do Fundo, liquidos de encargos e tributos, nos termos do artigo 22, §7°, da Instrugao
CVM 555 e a Segunda Emissdo sera cancelada.
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(xii) Valor Minimo por Investidor: O valor minimo a ser subscrito por Investidor
no contexto da Oferta é de 1 (uma) Cota.

(xiii) Destinacao dos Recursos da Segunda Emissao: os recursos liquidos
provenientes da Oferta, apdés a deducdo das despesas, conforme o caso, serao
destinados, preponderantemente, a subscricdo ou a aquisigdo (a) de Cotas de FI-Infra,
incluindo, mas nao se limitando a, cotas do RIO BRAVO ESG MASTER II FUNDO
INCENTIVADO DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA
CREDITO PRIVADO, inscrito no CNPJ sob o n® 51.269.654/0001-56 (“Cotas do FI-
Infra II” e “"Cotas do FI-Infra Master II"”); e (b) de outros ativos financeiros, nos
termos da politica de investimento descrita no Regulamento.

(xiv) Forma de Distribuicdo da Segunda Emissao: as Cotas serdo distribuidas em
regime de melhores esforcos de colocagao, por meio de Oferta nos termos da Resolugao
CVM 160 e das demais disposicoes legais, regulamentares e autorregulatorias

aplicaveis.

(xv) Procedimento para Subscricdo e Integralizacao das Cotas da Segunda
Emissado: a integralizacdo das Cotas subscritas sera realizada a vista, em moeda
corrente nacional, pelo Preco de Emissdo, acrescido da Taxa de Distribuigdo Primaria,
nos termos do Boletim de Subscricao ou documento de aceitacdo da Oferta, por meio
(i) da B3, caso as cotas estejam depositadas na B3, observados os procedimentos
operacionais da B3; ou (ii) do Escriturador, de acordo com os procedimentos por ele
especificados, através de Transferéncia Eletrénica Disponivel ("“TED"”) ou outra forma
de transferéncia de recursos autorizada pelo BACEN, exclusivamente na conta do
Fundo, servindo o comprovante de depdsito ou transferéncia como recibo de quitagdo.
As Cotas serao depositadas para (i) distribuicdo no mercado primario por meio do DDA
- Sistema de Distribuicdo de Ativos ("DDA"), administrado e operacionalizado pela B3,
e (ii) negociacao e liquidacdo no mercado secundario por meio do mercado de bolsa,
administrado e operacionalizado pela B3, sendo a custddia das Cotas realizadas na B3.

(xvi) Tipo de Distribuicdo: primaria.

(xvii) Publico Alvo da Oferta da Segunda Emissao: as Cotas objeto da Oferta sdo
destinadas ao publico investidor em geral, compreendendo: (i) Fundos de
investimentos, fundos de pensdo, entidades administradoras de recursos de terceiros
registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo BACEN, condominios

Este documento foi assinado eletronicamente por Jose Alexandre Gregorio Da Silva e Sergio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho.
Para verificar as assinaturas va ao site https://izisign.com.br e utilize o cédigo B27E-D716-ADDO0-8869.

144

Este documento foi assinado eletronicamente por Jose Alexandre Gregorio Da Silva e Sergio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho.

Para verificar as assinaturas va ao site https://izisign.com.br e utilize o cédigo B27E-D716-ADD0-8869.



destinados a aplicacdo em carteira de valores mobilidrios registrados na CVM e/ou na
B3, e outros investidores institucionais autorizados a adquirir as Cotas, nos termos da
regulamentacdo vigente e aplicavel, assim como investidores pessoas fisicas ou
juridicas que formalizem documento de aceitacdo da Oferta em valor igual ou superior
a R$ 1.000.038,40 (um milhdo e trinta e oito reais e quarenta centavos), ja considerada
a Taxa de Distribuicdo Primaria, que equivale a quantidade minima, na Data de
Liquidacdo, de 10.240 (dez mil e duzentos e quarenta) Cotas, que aceitem os riscos
inerentes ao investimento nas Cotas (“"Investidores Institucionais”); e (ii)
Investidores pessoas fisicas ou juridicas que ndo sejam Investidores Institucionais,
considerados investidores individuais e que aceitem os riscos inerentes ao investimento
nas Cotas, e que formalizem um ou mais Pedidos de Subscricdo durante o Periodo de
Subscricdo, junto a uma Unica Instituicdo Participante da Oferta, em valor agregado
igual ou inferior a R$ 999.940,74(novecentos e noventa e nove mil, novecentos e
guarenta reais e setenta e quatro centavos), ja considerada a Taxa de Distribuicdo
Primaria, que equivale a quantidade maxima, na Data de Liquidagdo, de 10.239 (dez
mil e duzentos e trinta e nove) Cotas (“"Investidores Nao Institucionais” e, em
conjunto com os Investidores Institucionais, “Investidores”).

(xviii) Direitos das Cotas: as cotas atribuirdo aos seus titulares os direitos previstos
no Regulamento do Fundo. Durante o periodo em que os recibos de Cota ainda néo
estejam convertidos em cotas, o seu detentor fard jus aos rendimentos pro rata
relacionados aos Investimentos Temporarios (conforme definidos no Prospecto),
calculados desde a data de sua integralizagao até o ultimo dia do més em que ocorrer
tal integralizacdo. Adicionalmente, a partir do ultimo dia do més em que ocorrer a
integralizacao das Cotas (exclusive) e da conversdao do recibo de Cota detido pelo
Cotista que exercer seu Direito de Preferéncia, durante o Periodo de Exercicio do Direito
de Preferéncia, ou pelo Investidor que subscrever as Cotas durante o Periodo de
Subscricao, tais Cotistas e Investidores fardo jus a direitos iguais as demais cotas do
Fundo, inclusive no que se refere aos pagamentos de rendimentos e amortizagdes, caso
aplicavel.

(xix) Periodo de Distribuicdo: a Oferta das Cotas sera realizada em até 180 (cento
e oitenta) dias contados da data de divulgacdao do anudncio de inicio da Oferta, ou até a
data de divulgacdo do anuncio de encerramento da Oferta, o que ocorrer primeiro.

(xx) Colocagdo: a Oferta serd conduzida pelo ALFA CORRETORA DE CAMBIO E
VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira integrante do sistema de
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distribuicdo de valores mobilidrios, com sede na Cidade de Sao Paulo, no Estado de Sao
Paulo, na Alameda Santos, n°® 466, Bairro Cerqueira Cesar, inscrita no CNPJ sob o n©
62.178.421/0001-64 (“Coordenador Lider”), pela RIO BRAVO INVESTIMENTOS
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., sociedade
limitada com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Chedid
Jafet, n° 222, Bloco B, 39 andar, conjunto 32, Vila Olimpia, inscrita no CNPJ sob o n©
72.600.026/0001-81 (“Rio Bravo DTVM”), pelo BANCO DAYCOVAL S.A., ja
qualificado acima, na qualidade de coordenador contratado, e pela WARREN
CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS E CAMBIO LTDA., instituicdo financeira
integrante do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios com sede na cidade de
Porto Alegre, estado do Rio Grande do Sul, na Avenida Osvaldo Aranha, n°® 720,
conjunto 201, Bom Fim, CEP 90035-191, inscrita no CNPJ sob o n°® 92.875.780/0001-
31, na qualidade de coordenador contratado (*Warren”, e em conjunto com Rio Bravo
DTVM e Banco Daycoval, os “"Coordenadores Contratados” ou “Coordenador
Contratado” e, em conjunto com o Coordenador Lider, “Coordenadores”), podendo
contar com a participacao de outras instituicdes integrantes do sistema de distribuicao
de valores mobiliarios.

(xxi) Registro para Distribuicdo e Negociagcao: As Cotas serdo depositadas e
negociadas em mercado de bolsa, administrado e operacionalizado pela B3, sendo
processadas pela B3 a custddia, a liquidagao financeira e a negociagao das Cotas.

(xxii) Demais Termos e Condicoes: os demais termos e condicdes da Segunda
Emissdo de Cotas e da Oferta serao descritos nos respectivos documentos da Oferta.

Estando assim deliberada a matéria acima indicada, é assinado o presente em via
digital.

Sao Paulo, 18 de julho de 2023

BANCO DAYCOVAL S.A., instituicao administradora do RIO BRAVO ESG IS FUNDO
DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE
INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

Este documento foi assinado eletronicamente por Jose Alexandre Gregorio Da Silva e Sergio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho.
Para verificar as assinaturas va ao site https://izisign.com.br e utilize o cédigo B27E-D716-ADDO0-8869.

146

Este documento foi assinado eletronicamente por Jose Alexandre Gregorio Da Silva e Sergio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho.

Para verificar as assinaturas va ao site https://izisign.com.br e utilize o cédigo B27E-D716-ADD0-8869.



PROTOCOLO DE ASSINATURA(S)

O documento acima foi proposto para assinatura digital na plataforma 1ziSign. Para verificar as assinaturas
clique no link: https://izisign.com.br/Verificar/B27E-D716-ADDO0-8869 ou va até o site https://izisign.com.br
e utilize o codigo abaixo para verificar se este documento é valido.

Cadigo para verificacao: B27E-D716-ADDO0-8869

Hash do Documento
C2802E7EB956FB366BEO6BF3F26484782CCAC3D6D97F772705C838D111B7BAA2

O(s) nome(s) indicado(s) para assinatura, bem como seu(s) status em 18/07/2023 é(sao) :

= Jose Alexandre Gregorio Da Silva (Signatario) - 051.732.927-17 em 18/07/2023 19:29 UTC-
03:00
Tipo: Assinatura Eletronica
Identificagao: Autenticagdo de conta

Evidéncias

Client Timestamp Tue Jul 18 2023 19:29:19 GMT-0300 (Horario Padrao de Brasilia)
Geolocation Latitude: 25.5739237 Longitude: -80.9871074 Accuracy: 120200.23056684429
IP 187.32.103.115

Assinatura:

Hash Evidéncias:
F5632A4A710499FF1B106BAADF39BC459330BF867B17CDDD058B0767E6B6F 128

= Sergio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho (Signatério) - 097.700.506-28 em 18/07/2023 19:29
UTC-03:00
Tipo: Assinatura Eletronica
Identificagao: Autenticacdo de conta

Evidéncias

Client Timestamp Tue Jul 18 2023 19:29:18 GMT-0300 (Horario Padréo de Brasilia)
Geolocation Latitude: 25.5739237 Longitude: -80.9871074 Accuracy: 120200.23056684429

147



IP 187.32.103.115
Assinatura:

Hash Evidéncias:
A08490F552DA18CF44D431ABD904D141BF922874ACC2E59AEC94FF9BSEECA8AE

148



Q RIO BRAVO

N\

4 ,-"y/";/:,; '/"‘,! "‘.l'
Sy L 70
/i // Tt 2F
v Y

Anexo C

Declaragdo da Administradora




(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)

150



DECLARACAO
(ARTIGO 24 DA RESOLUGCAO CVM 160)

BANCO DAYCOVAL S.A,, instituicao financeira com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado
de Sdo Paulo, na Avenida Paulista, n® 1793, CEP 01311-200, inscrita no Cadastro Nacional
de Pessoa Juridica ("CNPJ”) sob o n° 62.232.889/0001-90, devidamente autorizada pela
Comissao de Valores Mobiliarios ("CVM") a exercer a atividade de administracao de carteira
de titulos e valores mobilidrios, nos termos do Ato Declaratério CVM n° 17.552, de 05 de
dezembro de 2019 (“Administradora”), na qualidade de administradora do RIO BRAVO
ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE
INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO, fundo de
investimento constituido sob condominio fechado, inscrito no CNPJ sob o n°
38.314.962/0001-98 (“Fundo”), no ambito da distribuicdo publica primaria da 22
(segunda) emissdao de cotas do Fundo (“Oferta”) conforme exigido pelo artigo 24 da
Resolucdo da CVM n° 160, de 13 de julho de 2022 (“Resolucao CVM 160"), declara que:

(i) O registro do Fundo se encontra atualizado perante a CVM;

(ii) o Fundo estd, nesta data, e continuard a estar até a data de divulgagdo do
Anuncio de Encerramento, em conformidade com as obrigacGes de envio de
informacdes periddicas a ele aplicaveis, nos termos de regulamentacdo
especifica;

(iii) as demonstracgdes financeiras do Fundo que servem de base para a distribuicao
automatica de Oferta ndo estdo acompanhadas de relatério da auditoria
independente que contenha opinido modificada sobre as demonstragdes
financeiras ou secdo separada contendo incerteza relevante relacionada a
continuidade operacional; e

(iv) é responsavel pela suficiéncia, veracidade, precisdo, consisténcia e atualidade

dos documentos da Oferta e demais informagdes fornecidas ao mercado
durante a Oferta.

Sao Paulo, 17 de julho de 2023

BANCO DAYCOVAL S.A.

Por: José Alexandre Gregorio da Silva Nome: Sérgio Henrique Brasil Ribeiro
Cargo: Gerente Ramalho
Cargo: Gerente

Este documento foi assinado digitalmente por Sergio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho e Jose Alexandre Gregorio Da Silva.
Para verificar as assinaturas va ao site https://izisign.com.br:443 e utilize o cédigo BA12-418F-1C06-2BEA.

151

Este documento foi assinado digitalmente por Sergio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho e Jose Alexandre Gregorio Da Silva.

Para verificar as assinaturas va ao site https://izisign.com.br:443 e utilize o codigo BA12-418F-1C06-2BEA.



PROTOCOLO DE ASSINATURA(S)

O documento acima foi proposto para assinatura digital na plataforma 1ziSign. Para verificar as assinaturas
clique no link: https://izisign.com.br/Verificar/BA12-418F-1C06-2BEA ou va até o site
https://izisign.com.br:443 e utilize o codigo abaixo para verificar se este documento é valido.

Caodigo para verificacdo: BA12-418F-1C06-2BEA

Hash do Documento
7C98ACCO755C7DF8180CB930ADE4893E740B5C4A3E248A107E4395B380F0840C

O(s) nome(s) indicado(s) para assinatura, bem como seu(s) status em 17/07/2023 é(sao) :

@ Sérgio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho - 097.700.506-28 em
17/07/2023 15:12 UTC-03:00
Nome no certificado: Sergio Henrique Brasil Ribeiro Ramalho
Tipo: Certificado Digital

@ José Alexandre Gregoério da Silva (Signatario) - 051.732.927-17
em 17/07/2023 15:01 UTC-03:00
Nome no certificado: Jose Alexandre Gregorio Da Silva
Tipo: Certificado Digital

152



Q RIO BRAVO

N\

4 F 75;’, '<,; '/"‘! "‘.l'
it F 48 -’ v
. //-“I/a-/'/’ ’i"
S Tt 2F
v Y

Anexo D

Declaragdo do Coordenador Lider




(Esta pagina foi intencionalmente deixada em branco)

154



DECLARACAO
(ARTIGO 24 DA RESOLUGCAO CVM 160)

ALFA CORRETORA DE CAMBIO E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira
integrante do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios, com sede na Cidade de Sao
Paulo, no Estado de Sao Paulo, na Alameda Santos, n°® 466, Bairro Cerqueira Cesar, inscrita
no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas ("CNPJ") sob o n® 62.178.421/0001-64, neste
ato representada na forma de seu estatuto social, na qualidade de intermediario lider
(“Coordenador Lider"”) da distribuicdo publica primaria da 22 (segunda) emissdo de cotas
do RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS
INCENTIVADOS DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO
PRIVADO, fundo de investimento constituido sob condominio fechado, inscrito no CNPJ
sob o0 n° 38.314.962/0001-98 (“"Oferta” e “Fundo”, respectivamente), administrado pelo
BANCO DAYCOVAL S.A., instituicao financeira com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado
de Sdo Paulo, na Avenida Paulista, n® 1793, CEP 01311-200, inscrita no CNPJ sob o n©
62.232.889/0001-90, devidamente autorizada pela Comissdao de Valores Mobiliarios
("CVM") a exercer a atividade de administracdo de carteira de titulos e valores mobiliarios,
nos termos do Ato Declaratério CVM n° 17.552, de 05 de dezembro de 2019
(“Administradora”), no ambito da Oferta, conforme exigido pelo artigo 24 da Resolugao da
CVM n© 160, de 13 de julho de 2022 (“Resolucdo CVM 160"), declara que tomou todas as
cautelas e agiu com elevados padrdes de diligéncia, respondendo pela falta de diligéncia
ou omissdo, para assegurar que as informacdes prestadas pela Administradora, na
qualidade de administrador fiducidrio e representante do Fundo, inclusive aquelas
eventuais ou periddicas constantes do registro do Fundo na CVM e as constantes do estudo
de viabilidade econOmico-financeira anexo ao prospecto da Oferta, sdo suficientes,
verdadeiras, precisas, consistentes e atuais, permitindo aos investidores uma tomada de
decisdo fundamentada a respeito da Oferta.

Sao Paulo, 17 de julho de 2023

ALFA CORRETORA DE CAMBIO E VALORES MOBILIARIOS S.A.

Por: Pedro Henrique Ribeiro de Oliveira Por: Fernando Leonardo Pessoa Spinetti
de Brito e Silva Cargo: Superintendente
Cargo: Procurador

Este documento foi assinado digitalmente por Fernando Leonardo Pessoa Spinetti e Pedro Henrique Ribeiro De Oliveira De Brito E
Silva.
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DECLARAGAO
(ARTIGO 24 DA RESOLUCAO CVM 160)

RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., sociedade limitada com sede na Cidade de Sao
Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Chedid Jafet, n°® 222, Bloco B, 3° andar, conjunto
32, Vila Olimpia, inscrita no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas ("CNPJ"”) sob o n©®
03.864.607/0001-08, devidamente autorizada pela Comissdo de Valores Mobilidrios
("CVYM") para o exercicio profissional de carteiras de valores mobiliarios, nos termos do Ato
Declaratério n°® 6.051, de 27 de julho de 2000, para prestacdo do servico de administragao
de carteira de titulos e valores mobilidrios, neste ato representada na forma de seu
contrato social (“"Gestor”), na qualidade de gestor de recursos do RIO BRAVO ESG
FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS DE
INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO (“Fundo”),
fundo de investimento constituido sob a forma de condominio fechado, inscrito no CNPJ]
sob o n°® 38.314.962/0001-98 (“Fundo”), no ambito da distribuicdo publica primaria da 22
(segunda) emissao de cotas do Fundo (“Oferta”) conforme exigido pelo artigo 24 da
Resolucao da CVM n° 160, de 13 de julho de 2022 (“Resolucdao CVM 160"), declara que:

(i) O registro do Fundo se encontra atualizado perante a CVM;

(i) o Fundo estda, nesta data, e continuara a estar até a data de divulgagdo do
Anuncio de Encerramento, em conformidade com as obrigacbes de envio de
informacdes periddicas a ele aplicaveis, nos termos de regulamentacdo
especifica;

(iii) as demonstracgdes financeiras do Fundo que servem de base para a distribuicdo
automatica de oferta nao estdo acompanhadas de relatério da auditoria
independente que contenha opinido modificada sobre as demonstracdes
financeiras ou secao separada contendo incerteza relevante relacionada a
continuidade operacional; e

(iv) € responsavel pela suficiéncia, veracidade, precisdo, consisténcia e atualidade

dos documentos da Oferta e demais informagdes fornecidas ao mercado
durante a Oferta.

Sao Paulo, 18 de julho de 2023

Evandro Buccing Victor £, Thmegn

Evandro Buccini (18 de Julho de 2023 14:16 ADT) Victor F. Tamega (18 de Julhdde 2023 14:47 ADT)

RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA.

Por: Evandro Buccini Por: Victor Témega
Cargo: Diretor Cargo: Gerente
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ESTUDO DE VIABILIDADE

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

O presente estudo de viabilidade (“Estudo”) é referente as Cotas da Oferta da Primeira Emissao
do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de Investimento em
Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado (“Fundo” e “Oferta”, respectivamente). Este Estudo foi
realizado pela Rio Bravo Investimentos Ltda. (“Gestora”), com o intuito de analisar a viabilidade
da Oferta.

Os termos aqui utilizados em letra maiuscula terdo o significado a eles atribuido no Regulamento,
no Prospecto Preliminar de Distribuigdo Publica Primaria da Primeira Emissao do Rio Bravo ESG
Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de Investimento em Infraestrutura
Renda Fixa Crédito Privado ou no Prospecto Definitivo de Distribuicdo Publica Primaria da Primeira
Emissdo do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de
Investimento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado.

Cabe salientar que a expectativa de retorno apresentada no presente Estudo ndo configura
promessa ou garantia de rentabilidade por parte do Administrador, Gestora, Coordenador Lider
ou ainda pela CVM.

Para realizacdo desse Estudo foram utilizadas premissas da Gestora referentes ao mercado de
Infraestrutura e Ativos de Renda Fixa, além de estimativas de indicadores econdmicos divulgados
pelo Banco Central do Brasil.

Os resultados apresentados sdo frutos de simulacdes com bases em determinadas premissas,
que serao detalhadas ao longo do presente estudo. Os resultados reais podem ser
significativamente diferentes, na hipdtese de uma ou mais premissas ndo apresentarem
comportamento de acordo com os nimeros utilizados no presente estudo.

O Estudo esta dividido da seguinte forma:

e A Gestora;

e Sobre a Rio Bravo;

e Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de Investimento
em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado (RBIF11);

e Impactos da Pandemia do Coronavirus;

e Anexo I - Premissas Utilizadas; e

e Anexo II - Visdao do Gestor.

Este documento foi assinado digitalmente por Daniel Boueres Sandoval e Paulo Andre Porto Bilyk.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo 6A30-BE96-34F3-C158.
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A GESTORA!

Fundada em 2000 por Gustavo Franco e Paulo Bilyk, a Rio Bravo Investimentos Ltda. é uma
gestora de investimentos independente com foco em quatro estratégias de investimentos: fundos
imobilidrios, renda fixa, renda variavel e multimercados. Com analises disciplinadas de longo
prazo e fundamentalistas, a Rio Bravo agrega aos investidores confianca e valor sustentavel.
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Fonte: Rio Bravo Investimentos.

SOBRE A RIO BRAVO?

Para a Rio Bravo, trabalhamos com analises ancoradas na teoria econdmica: as leis da macro e
microeconomia prevalecem sobre a volatilidade do curto prazo nos mercados de capitais. Somos
investidores de longo prazo e nao temos receio de fazer alocagdes relativamente concentradas e
com niveis variados de liquidez.

Valorizamos a independéncia de nosso trabalho analitico e a qualidade do nosso contetido
intelectual. Privilegiamos o uso de fontes primarias de informac3o. Somos rigorosos nos testes
de hipdteses e cendrios que construimos para a nossa tomada de decisdo em
investimentos. Alocamos 70% de nosso tempo e energia em estudos de casos individuais de
investimentos e 30% em estudos de casos de setores, macroeconémicos e politicos.

Seguimos processos formais e as decisoes sao ordenadas por métodos e critérios rigorosos e
objetivos. Seguimos um fluxo de Gestdo de Investimentos que registra cada atividade do trabalho
desde a andlise e decisdo de alocacdo de capital, debates até as decisdes tomada para acesso e
analise futura.

! Rio Bravo Investimentos.
2 Rio Bravo Investimentos com base em informac&es recebidas dos administradores fiduciarios e
custodiantes. Patrimonio liquido dos fundos sob gestdo e cogestdo em 30.05.2023
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A Rio Bravo possui 4 estratégias de investimento sendo elas:

e Investimentos Imobilidrios: na qual fazemos a gestdo e administracao de 27 Fundos de
Investimentos Imobilidrios (FII), totalizando R$ 11,0 bilhdes de reais de patrimonio
liquido sob gestdao em 31 de maio de 2023.

e Multimercados: nossa equipe de gestdao de fundos multimercados é responsavel por
investir os recursos dos clientes em diversas classes de ativos utilizando os cenarios
criados por nossos economistas e com o auxilio de modelos estatisticos e tecnologia para
decidir os melhores instrumentos e para gerenciar o risco. A estratégia é composta pelo
Rio Bravo Previdéncia FIM e Rio Bravo Sistematico FIC FIM.

e Renda Varidvel: focada na alocagdo de capital em agdes de empresas brasileiras com alto
potencial de valorizacdo pela qualidade de seus gastos, produtos e de seus mercados.
Uma andlise fundamentalista, feita acdo por agdo em um portfélio relativamente
concentrado entre 15 e 18 empresas. O fundo Rio Bravo Fundamental FIA tem a mesma
estratégia desde 2004.

e Renda Fixa: na qual fazemos investimentos em fundos que alocam recursos no mercado
de crédito, atrelados a taxa de juros pos-fixada, pré-fixada e indices de preco. Fazemos
a gestdo de 5 FII's de crédito imobilidrio e um fundo de investimentos em crédito privado,
totalizando R$ 1,2 bilhdes sob gestdao em 31 de maio de 2022.
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Fundos Crédito
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Rio Bravo Investimentos, com base no patriménio liquido dos fundos sob gestdo em 30.05.2023.
A Equipe de renda fixa € composta por 5 profissionais que atuam na gestdo dos fundos de
investimento, sendo 3 gestores e 2 analistas que prestam suporte. Além disso, 2 profissionais
atuam na parte operacional do Fundo (middle office) e a coordenacao é diretamente exercida por
2 socios da Gestora, conforme descricdo a seguir:
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Fonte: Rio Bravo Investimentos, com base no patriménio liquido dos fundos sob gestdo em
30.05.2023

A equipe ¢é liderada por Evandro Buccini®, Sécio de Investimentos Liquidos e Crédito, e composta
pelos seguintes membros:

e Victor Tamega, CGA: possui experiéncia de 18 anos em financas corporativas. Atua ha
12 anos no setor de infraestrutura, especialmente em projetos de energia elétrica e
regulacao (atuou como consultor regulatdrio e assessor de investimentos a empresas,
bancos e fundos). Experiéncia com a aplicacdo de metodologias de rating de crédito para
debentures de infraestrutura no Brasil, cobrindo mais de BRL 2 bilhdes em emissoes na
América Latina em agéncia de rating internacional. Foi associate diretor da Fitch Ratings
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por 4 anos, especialista em equity e debt fund raising do Grupo Servtec Energia, hoje
Mercury Renew (Complexo Bons Ventos da Serra) e consultor da Exceléncia Energia
(consultoria e comercializadora de energia elétrica). Economista pela FEA-USP, cursou
mestrado profissional em financas na EESP-FGV e foi aprovado no nivel 2 do CFA.
Profissional certificado CGA ANBIMA.

e Alex Hirai, CGA: possui 11 anos de experiéncia no mercado financeiro (finangas
corporativas, investment banking e project finance) e se juntou a Rio Bravo em 2017.
Antes de integrar a equipe da Rio Bravo, desempenhou as fun¢des de Analista Sénior na
area de FusOes e Aquisicdes do Banco Caixa Geral, do Haitong Banco de Investimento
(ex-Banco Espirito Santo) e como consultor na area de finangas corporativas da
consultoria EY Brasil. E bacharel em Administracio de Empresas pela University of North
Alabama, poés-graduado em finangas pelo Insper e candidato ao nivel 3 do CFA.

e Guilherme Rheingantz, CGA, CGE: possui 6 anos de experiéncia profissional em operagdes
financeiras no setor imobilidrio e juntou-se a Rio Bravo em 2019. Anteriormente,
trabalhou como: (a) Analista de Private Equity na CIX Capital, gerindo e estruturando
fundos de investimento em participacdes, fundos de investimento imobiliario e club deals;
(b) Analista na Forte Securitizadora, nas areas de Finangas Estruturadas/Risco de Crédito
e Gestdo de Portfélio; e (c) Analista de Operacdes Financeiras na Gafisa. Graduado em
Administragdo de Empresas pela Pontificia Universidade Catdlica de Sdo Paulo; tendo
cursado Valuation e Modelagem Financeira na FK Partners (Preparacao Wall Street).

e Matheus Aching, CGA, CGE: juntou-se a Rio Bravo em 2020 como analista com foco em
operacoes financeiras no setor imobilidrio. Anteriormente, trabalhou como (a) Analista
na Forte Securitizadora S.A., nas areas de Financas Estruturadas/Risco de Crédito e
Gestdo de Portfélio; e (b) Consultor na drea de Transaction Services na EY Brasil. E
bacharel em Financas pela Saint Cloud State University; tendo cursado Valuation e
Modelagem Financeira na FK Partners (Preparagao Wall Street).

e Francesco Lupo Pasino: Formando em Administragado pela Universita Cattolica del Sacro
Cuore. Possui 3 anos de experiencia em finangas corporativas. Desde o0 2021 atua como
analista de crédito na Rio Bravo Investimentos, focado em analise fundamentalistas de
empresas de diversos setores. Fluente em inglés, portugués e italiano. Candidato a CFA
nivel | em 2023.

(*) Iniciou a carreira na area de multimercado e renda fixa da Rio Bravo em 2008. Em
2012 se tornou economista da gestora atendendo todas as areas de gestao e clientes.
Em 2015 assumiu posicdo de economista chefe da Rio Bravo. Formado em Economia na
FEA-USP com um semestre cursado na Universidade Bocconi, em Mildo. Mestre em
Economia e Finangas pelo Insper. Associado da empresa desde 2014. Membro da equipe
do fundo Sistematico desde 2014, quando um grupo de analistas de diferentes areas se
juntou para criar os modelos que estao no fundo hoje. Responsavel pelas estratégias
long & short quantitativas do fundo multimercado e membro do comité de gestdo.

AREAS ESTRATEGICAS DE SUPORTE
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Fonte: Rio Bravo Investimentos

Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundos Incentivados de
Investimento em Infraestrutura Renda Fixa Crédito Privado (RBIF11)

O Fundo é um FI-Infra, de gestdo ativa, e tem por objetivo obter valorizacao de suas Cotas por
meio da subscricdo ou da aquisigdo, no mercado primario ou secundario, de cotas de FI Infra,
incluindo o FI Infra MASTER, os quais investirdo preponderantemente em i) debéntures emitidas,
nos termos do artigo 2 © da Lei n°® 12.431 Debéntures Incentivadas e ii) outros ativos emitidos,
de acordo com o artigo 2 © da Lei n® 12.431 Ativos Incentivados de forma a obter diversificacdo
de carteira e proporcionar aos Cotistas obtencdao de renda para o investimento realizado, por
meio do fluxo de rendimentos gerado pelos Ativos e do aumento do valor patrimonial de suas
Cotas ou, eventualmente, por meio de ganho de capital em eventuais transagdes realizadas com
Ativos integrantes da carteira do Fundo.

Observadas as disposicdes do artigo 3° da Lei 12.431, os FI-Infra investirao, pelo menos, 85%
(oitenta e cinco por cento) do seu patrimonio liquido em Ativos Incentivados. Enquanto ndo
alocados, os recursos do Fundo serdo investidos em outros ativos (os Ativos de Liquidez)
observados os termos e condicOes da legislacdo e regulamentacado vigentes.

Conforme descrito na Politica ESG do Fundo, o nosso processo de investimento para ativos
originados pela equipe de gestdo da Rio Bravo no ambito do fundo é composto por seis etapas
usuais mais uma excepcional, integrando analise de negdcios, de crédito e ESG: (i) Originacdo,
Selecdo e Categorizagao; (ii) Andlise de Crédito e ESG, (ii) Due Diligence, (iv) Comité de
Operacbes de Crédito; (v) Assinatura e Fechamento e (vi) Monitoramento (vii) Comité
Institucional de Investimento e Crédito. Conforme descrito abaixo, cada etapa do processo ESG
¢ desempenhada com o auxilio de ferramentas desenvolvidas de forma proprietaria
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conjuntamente com uma consultoria independente. Este processo também é conhecido como
Sistema de Administracdo de Riscos Ambientais e Sociais (SARAS)3:
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Fonte: Politica do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento
em Infraestrutura Crédito Privado

No caso de emissGes publicas do mercado de capitais, sejam elas primarias ou secundarias, o
processo € composto por 4 etapas basicas e a etapa excepcional do Comité Institucional de
Investimento e Crédito:

3 politica IS do Fundo, disponivel em https://www.riobravo.com.br/wp-

content/uploads/2023/01/Politica-1S-do-Fl-Infra-v_1.1-site.pdf
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Fonte: Politica do Rio Bravo ESG Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento
em Infraestrutura Crédito Privado

0) (Originacdo), Selecdo e Categorizacdo: originacao de pipeline através de contatos
com parceiros, investidores e eventos, Operacdo de EmissGes primarias e no mercado
secundario sdo alvos de aquisicdo. Nesta etapa sdo analisados os potenciais de
elegibilidade e adicionalidade socioambiental dos ativos, junto a categorizagdo de
riscos ESG, que inclui a Lista de Exclusao. Estas ferramentas visam filtrar (negativa
e positivamente) os negdcios em potencial com o alinhamento do fundo;

Andlise de Crédito: Fazemos uma analise fundamentalista da devedora junto com
uma analise de garantias e fluxo do ativo. Utilizamos Score de crédito interno para
acessar risco do devedor e projeto na qual levamos em consideracdo a projecao de
fluxo de caixa do projeto e teste de stress. Utilizamos ferramenta ESG proprietaria
para aprovacdo e enquadramento do ativo ao fundo. Apds todo esse processo,
fazemos uma visita in-loco e reunido com sécios da empresa;

(it)
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(iii)

(iv)

)

(vi)

(vii)

Due Diligence (DD — Apenas para emissoes estruturadas pela Rio Bravo): A equipe
de gestdo de infraestrutura, podendo ser apoiada a critério da gestora por consultor
externo especializado, realiza o processo de DD ESG do grupo econdmico;

Comité de Crédito: apresentamos nossa analise para os representantes do comité de
crédito para aprovacao e decidimos os limites de alocacdo. O Comité é composto por
Paulo Bilyk, Gustavo Franco, Vanessa Faleiros, Evandro Buccini e Thales Paiva e a
deliberacdo se da por maioria simples dos representantes do comité;

Assinatura e Fechamento (Apenas para emissOes estruturadas pela Rio Bravo): Os
documentos da operacao também considerarao os resultados da andlise ESG e
contribuicdes socioambientais do empreendimento e do emissor. As medidas
corretivas e compromissos com a contribuicdo socioambiental sdo propostas via
Planos de acao ESG, sendo que estes podem assumir a forma de clausulas,
condicionantes, acordos e Covenants e a performance ASG do Emissor;

Monitoramento: fazemos o acompanhamento do ativo, com relatérios mensais que
inclui o acompanhamento de covenants da operacao, revisao do crédito do tomador
e liquidez do ativo;

Comité Institucional de Investimento e Crédito: Ndo recorrente, apenas quando
convocado pelo CIO para créditos problematicos ou situacdes especiais.

O Fundo buscard uma rentabilidade alvo para as Cotas que acompanhe os titulos do tesouro
indexados a inflacdo com duration média (prazo médio ponderado) similar a da carteira do Fundo,
acrescida de NTN-B e sobretaxa (spread) igual ou superior a 2,00% (dois por cento) ao ano,
conforme descrito em seu regulamento, considerando juros, cupons e demais distribuicdes de
Caixa aos cotistas.

As cotas do Fundo sdo negociadas na B3 sob o cédigo RBIF11. O Fundo possui prazo de
duragdo indeterminado e o pagamento de rendimentos, se houver, acontece trimestralmente.

FLUXOGRAMA DE APLICACAO DO PROCESSO ESG NOS ATIVOS ATE A

ELEGIBILIDADE DO INVESTIMENTO
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Processo ESG Integrado do RBIF1i1 ) RIO BRAVO
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Fonte: Politica IS do RBIF11, NINT Natural Intelligence. (1) Para emissGes no mercado
secundario ou primarias no mercado de capitais, aprova-se, reprova-se o crédito e define-se o
volume de investimento. Para emissdes proprietarias, obtém-se um “greenlight’ do comité de
crédito, a intencdo de investimento é sinalizada os patrocinadores do projeto e de inicia a due
diligence.

TAXONOMIA (CLASSIFICACAO COM LIMITES MAXIMOS E MINIMOS PARA
ALOCACAO) DO FUNDO
Processo ESG Integrado do RBIF11 Q RIO BRAVO

Taxonomia do RBIF14 desenvolvida junto & NINT Natural Intelligence (ex SITAWI) se integra ao processo padriio de erédito no caso do RBIF1L

Projetos de Infraestrutura: Framewonrk Setores Prioritanios® ( > B0% do PL do fundo) Setores Secundanios® ( < 40% do PL)

v AZCR2eC0s Juridicos ¢ regulatdeios consolldados
v Agéncias Regulacorins

v Segregasdode Riscos (SPE2)

v Receitas atecladas a contratos de longd praro

v Mizigagao de Risco
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Diferenciais da Estratégia do Fundo*

Abaixo, mostramos, de forma resumida, os diferenciais estratégicos do fundo e da Rio Bravo
Investimentos:

Rio Bravo ESG IS FI INFRA

) RIO BRAVO

O Rio Bravao EEG 18 Fl Infra investa em um portfdlio diversificado da deb&ntures incentivadas, selecionadas a
partir de um proceaso ESQ proprietdrio. Todos os atives do funds tém rating independente de erédito.

0 fundo conta com distribuigio mensal de rendimentos, com aliquota de IR rero para peasoas fisicas.

MAIOR SCAURANDA OPORTUNIDADE DE PAOCESS0 ESG PARA GESTAD ATIVA BEMEFICIO
JURIDICA E ACESSO A EMISSOES SELEQAOD DE ATIVOS HID BRAVD TRIBUT ARG
PREVISIBILIDADE ESTRUTURADAS PELA INVESTIMENTOS
REGULATORIA GESTORA Procusso ESG AlUoTS Zona de
dosanvalvido am Equipe com dedicagio  Imposto de Renda
Tendéncla de malor Acesso a ofertas conjunto oom a NINT avolusiva b estratdgla  sobra rendimantos
participagho privada rostritos o ativos e Integrado ag de investirmaento do w ganho de capital
na construglo da originados pela Aie processa tradiclonal Fundao, que fard a
Infrasstrutura Bravo, do solegho do orddito. sologdo, alocagho, o
brasileira, monitoramanto dos
ativos,
Hepds g o Tusds cumpes ol branes de derer sl et £ regrasde Dresitivecsss da bei 2" 10 43010 operag i reelusdis pebea eoioiias Goaiie pujodas oo bnpoiss sebed @ terste de segurds mads opicndinsales
precdurkdea prke Fasdamerdo pribaiades sasbanvanan o na foa o baligeos & aeech quands saferido por prasss fuca

Fonte: Rio Bravo Investimentos

*) desde que o Fundo cumpra os limites de diversificacdo e regras de investimentos da Lei n®
12.431/11, operacOes realizadas pelos cotistas ficarao sujeitas ao imposto sobre a renda do
seguinte modo: os rendimentos produzidos pelo Fundo serao tributados exclusivamente na
fonte a aliquota 0 (zero), quando auferidos por pessoa fisica.

lo Andre Porto Bilyk.

Alavancas de Valor ) RIO BRAVO

Por meio do longo relacionamento com empreendedores de infraestrutura e emissores de debéntures
incentivadas, a Rio Bravo buscard originar e estruturar emisados de projetos de menor porte, com prémios

maiores e atendendo o= principios de sustentabilidade

EMISSOES DE ACESS0 RESTRITO AD DURATIONS E OUTROS PREMIOS E BENEFICIOS

VOLUMES MENORES PUBLICO CARENCIAS

(~A%$ 100 MILHOES) PROFISSIOMAL ALONGADAS Emissdes ilquidss, originadss e estruturadas
internameante podem resultar em prémios e comissedes

Emisgores com maenor Ernissies do aoassa Malores prazos, adicionals. Além disao, caracteriaticas sustentdvels

oL nanhum acesso ao restrito ao pablico caréncias e oulras poderdo ser aplicadas desde & fase de due difigance.

mercado de capitals e profiselonal caractaristicas s

com malor demands do usualmente S50 Menas diferenciadas, como &

HUPOrte na obvilas, demandam pacote de garantias e e .

estruturagio malor axpenidncia e COVENANTS, Prismkch Cridino

proposclonarn malon tempo em andlise riarmalmante

prémio ajustado pelo resultam comuments resultom em prémios hrickin

rlsco. em prémios ajustados @ taxas mais elevadas. -

mals atraontas,

4 Rio Bravo Investimentos
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Estrutura do Rio Bravo ESG IS FI INFRA O ri0 BRAVO

Q.0
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Fonte: Rio Bravo Investimentos

DESEMPENHO HISTORICO DO FUNDOS
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Fonte: Administrador fiduciario, Economatica com dados da B3 e CETIP.

*) Considera as distribuicdes de rendimentos. Antes dos custos da oferta inicial do fundo. Pés
custos de administracao e outras despesas recorrentes do fundo, como auditoria, CETIP, Selic,
B3, etc.; ) Assumindo 22,5%.

5 Fonte: Administrador fiduciario, Economatica com dados da B3 e CETIP.

) Considera as distribuicdes de rendimentos. Antes dos custos da oferta inicial do fundo. Pés custos de
administracdo e outras despesas recorrentes do fundo, como auditoria, CETIP, Selic, B3, etc.; "™
Assumindo 22,5%.
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Veiculo de Investimento {3 RIO BRAVO
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Fonte: Rio Bravo Investimentos

(M Varia de acordo com a concentragdo e nimero de ativos no portfolio do fundo de
investimento. Quanto menor a diversificacdo, maior o risco de contraparte do ativo de crédito;
(@) Varia desde investimentos monoativos a portfélio relativamente diversificado de ativos e
fundos; @ A depender da liquidez na B3, risco que pode ser mitigado pela participagao de
formador de mercado. (4) Meramente ilustrativo, sem base em critérios normativos de
suitability.

IMPACTOS DA PANDEMIA DO CORONAViRUS

A crise sanitaria, econdmica e humanitaria iniciada com o "novo coronavirus" (COVID-19), desde
o inicio do ano de 2020 e oficialmente declarada de “pandemia” pela Organizagdao Mundial de
Salde, em 11 de marco de 2020, ocasionou uma série de medidas sociais e sanitarias para
contengdo da doenca, com impacto direto sobre aa atividade econémica a nivel global, gerando
impactos nas projecdes de consumo, renda, emprego e nos habitos de toda a populacao.

As economias mundiais foram severamente impactadas, com varios setores da economia afetados
de forma desigual. Ha niveis diferentes de condutas adotadas nos diversos paises para conter a
pandemia, de forma que diferentes paises, estados ou cidades em todo o0 mundo que ja retomam
graus de relaxamento do distanciamento social impostos pelos governos no inicio da pandemia.

Entre os mercados em que o fundo pode ter exposicao, o setor de aeroportos foi duramente
atingido pela pandemia e depende do avanco da vacinacao para se recuperar. A maior parte dos
setores de infraestrutura teve um impacto menor. Apds uma queda inicial, 0 movimento nas
rodovias se recuperou, o consumo de energia elétrica também. Ha ainda subsetores em que nao
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ha risco de demanda, como o de transmissao de energia. Essa diversidade permite a construcdo
de uma carteira que combina diferentes riscos descorrelacionados que deve se beneficiar de uma
recuperacao da economia brasileira no curto prazo e da necessidade de investimento em
infraestrutura no longo prazo.

Importante ressaltar também a taxonomia propria do Fundo - ou seja, a classificagdo de setores
da infraestrutura com limites maximos e minimos de alocagdes ao qual o Fundo pode se expor -
limita a apenas 10% a exposicao a ativos dos segmentos de aeroportos, portos e rodovias, ou
seja, setores com risco de demanda intrinseco. Ao mesmo tempo, o Fundo deve alocar no minimo
60% em setores prioritarios, como geracao de energia renovavel, linhas de transmissao e
empresas ou projetos de saneamento. No caso de linhas de transmissao, o risco de demanda ou
de volume ¢é inexistente; no caso de projetos de transmissdo, ndo ha risco de demanda direto,
mas de producdo volumétrica (geracao de energia); por fim, no caso de saneamento, o risco de
demanda é baixo, previsivel e pouco volatil pela natureza essencial do setor.

Por fim, destacamos que todos os ativos do fundo deverdo ter rating minimo de ‘BBB-' na escala
nacional, significando que uma nota minima e independente de crédito, revisada pelo menos
anualmente verificara a capacidade de pagamento de rendimentos e amortizacdes dos ativos que
compde a carteira do fundo

A gestora acredita que com o aumento da vacinacdo e a retomada da atividade econémica,

havera ainda mais oportunidades no mercado para alocacdo do recurso captado.

Para mais informacoes sobre os efeitos do COVID-19 sobre o Fundo, veja o item
"Riscos relacionados ao COVID-19" da secdo "Fatores de Risco" do Prospecto.

AS INFORMACOES PRESENTES NESTE ESTUDO DE VIABILIDADE SAO BASEADAS EM
SIMULACOES E OS RESULTADOS REAIS PODERAO SER SIGNIFICATIVAMENTE DIFERENTES,
SENDO ASSIM, OS CENARIOS APRESENTADOS NAO SAO GARANTIA DE RENTABILIDADE.

O PRESENTE ESTUDO DE VIABILIDADE NAO REPRESENTA E NAO CARACTERIZA PROMESSA OU
GARANTIA DE RENDIMENTO PREDETERMINADO OU RENTABILIDADE POR PARTE DA
ADMINISTRADORA, DO GESTOR, DO COORDENADOR LIDER OU DE QUALQUER OUTRO
PARTICIPANTE A OFERTA, TENDO SIDO ELABORADO COM BASE EM DADOS DO PASSADO OU
ESTIMATIVAS DE TERCEIROS. ENTRETANTO, MESMO QUE TAIS PREMISSAS E CONDICOES SE
MATERIALIZEM, NAO HA GARANTIA QUE A RENTABILIDADE ESTIMADA SERA OBTIDA.

O FUNDO ADOTARA TECNICAS DE GESTAO ATIVA COM A FINALIDADE DE OBTER GANHOS
SUPERIORES AOS INDICADOS NESTE ESTUDO, OS RESULTADOS PODERAO DIFERIR
SIGNIFICATIVAMENTE DAQUELES AQUI INDICADOS, PODENDO INCLUSIVE OCASIONAR
PERDAS PARA O COSTISTA.

O GESTOR FOI RESPONSAVEL PELA ELABORACAO DESTE ESTUDO DE VIABILIDADE, O QUAL E
EMBASADO EM DADOS E LEVANTAMENTOS DE DIVERSAS FONTES, BEM COMO EM PREMISSAS
E PROJEGOES REALIZADAS PELO PROPRIO GESTOR. ESTES DADOS PODEM NAO RETRATAR
FIELMENTE A REALIDADE DO MERCADO NO QUAL O FUNDO ATUA, PODENDO O GESTOR,
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AINDA, OPTAR PELA AQUISICAO DE COTAS EMITIDAS POR FUNDOS DE INVESTIMENTO CUJA
CARTEIRA E GERIDA PELO GESTOR EM DETRIMENTO DA AQUISICAO DE COTAS EMITIDAS POR
DEMAIS FUNDOS DE INVESTIMENTO CUJA CARTEIRA NAO E GERIDA PELO GESTOR E CUJA
RENTABILIDADE PODE SER MAIS VANTAJOSA PARA O FUNDO.

AOS INVESTIDORES E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO PROSPECTO,
ESPECIALMENTE A SECAO “FATORES DE RISCO”. OS INVESTIDORES INTERESSADOS EM
SUBSCREVER COTAS DO FUNDO ESTAO SUJEITOS AOS RISCOS DESCRITOS NO PROSPECTO
DO FUNDO, OS QUAIS PODEM AFETAR A RENTABILIDADE DO FUNDO.

A RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE
FUTURA.

Sao Paulo, 19 de julho de 2023

RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA.

Nome: Daniel Sandoval Nome: Paulo Bilyk p.p.
Cargo: Diretor Cargo: Diretor
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ANEXO I AO ESTUDO DE VIABILIDADE
RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS
DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO
(RBIF11)

Premissas utilizadas

O Estudo envolveu um exercicio de estimativa de rendimentos a serem pagos em periodicidade
mensal. Foi utilizado um periodo de 240 (duzentos e quarenta) meses, a partir do més em que
estimamos a captacdo (agosto de 2023), cujos resultados podem ser observados ao final deste
Estudo. Para facilitar a visualizacdo do investidor, foi gerado um resultado resumido para cada
ano dentro do horizonte analisado, conforme graficos e tabela. Desta forma temos um resultado
anual para um periodo de quase 10 (dez) anos (janeiro de 2024 a dezembro de 2033).

Em fungdo da politica de investimentos do Fundo, considerou-se que inicialmente sera investido
o minimo de 2/3 do patriménio liquido do veiculo em ativos incentivados, atingindo o minimo de
85% do apds 24 meses, em ativos emitido nos termos do artigo 2 © da Lei n® 12 431/11 e os
restantes 1/3 a 15% em ativos ndo incentivados. A velocidade de alocacao estimada dos recursos
captados na oferta sera feita em, no maximo, 60 dias para os ativos de mercado secundario e 90
dias para os ativos estruturados, considerando que o més inicial da simulagdo se refere a agosto
de 2023.

Desta forma, a partir de novembro de 2023, estimamos que o patriménio liquido (*PL”) do Fundo
estara 100% (cem por cento) alocado de acordo com a estratégia de investimentos do Fundo,
permanecendo neste patamar ao longo de todo o horizonte remanescente do estudo.

A andlise considera que os rendimentos dos ativos serdo totalmente distribuidos mensalmente
aos cotistas, deduzidos dos tributos e despesas do Fundo durante o periodo de projecao e
mantendo um caixa de pelo menos 2,0% do PL a todo e qualquer instante.

Considerando as premissas supracitadas, no quadro abaixo apresentados o resultado do estudo

de viabilidade, com as estimativas de rendimentos anuais real e nominal e spread sobre a NTN-
B equivalente, para um periodo projetivo de quase 10 anos.
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Pipeline indicativo do FI-Infra Master II¢

Volume Numerode

Origem Incentivada Bookde Rating

Segmento ) Indexador _ Duration Volume (Carrego) NTN-B Negociado Negoécios
doAtivo ? Alocacao Independente

IPCA+ Atual Extragrupo Extragrupo

R$ milhdes % % bps RS$ /diadenegccio /diadenegccio

T EnergiaElétrica- Geragao Renovavel  Originagao Propria Nao TPCA+ Estratégico A+(bra) 75 10,0 10,0% 9,8% 325 - -
2 EnergiaElétrica - Transmissao Originagao Propria Sim IPCA+ Estratégico AA+(bra) 10,0 15,0 15,0% 8,6% 215 -
3 T1 e Telecomunicagoes Warehouse Nao IPCA+ Tatico AA(bra) 18 3,0 3,0% 1,5% 553 -
4 Recebiveis Geragéo Energia Originagéo Proépria Nao IPCA+ Estratégico A-(bra) 2,0 10,0 10,0% 13,4% 633 -
5 Saneameto Warehouse Nao IPCA+ Tatico AA(bra) 0,4 3,0 3,0% 1,5% 447 -
6 Saneameto Warehouse Nao IPCA+ Tatico AA(bra) 0,4 3,0 3,0% 1,5% 486 - -
7 EnergiaElétrica- Geragdo Renovavel Warehouse Sim IPCA+ Estratégico AA(bra) 6,9 7,0 7,0% 7,6% 225 1.287.602 2
8 Mobilidade Urbana Mercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico AA+(bra) 3,9 4,0 4,0% 9,3% 369 2.655.128 3
9 EnergiaElétrica- Geragao Renovavel Mercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico AA(bra) 6,5 4,0 4,0% 9,0% 353 1.931.223 4
10 Saneamento Mercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico A+(bra) 3,0 4,0 4,0% 8,3% 262 2.505.239 3
11 EnergiaElétrica - Geragdo Renovavel M ercado Secundario Nao IPCA+ Tatico AA(bra) 5,0 2,0 2,0% 8,5% 301 1.964.352 2
12 Acucar e Alcool Mercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico AA-(bra) 2,9 2,0 2,0% 8,4% 269 674.236 3
13 Acucar e Alcool Mercado Secundario Sim IPCA+ Estrategico AA-(bra) 2,7 2,0 2,0% 8,4% 259 344.382 2
14 Rodovia Mercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico AA(bra) 6,2 3,0 3,0% 8,4% 299 500.852 3
15 Rodovia M ercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico A(bra) 6,5 2,0 2,0% 8,4% 294 1.085.131 1
16 Acucar e Alcool Mercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico A(bra) 2,2 2,0 2,0% 8,4% 232 133.351 2
17 Acucar e Alcool Mercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico A(bra) 5,2 2,0 2,0% 8,2% 273 1522.372 5
18 EnergiaElétrica- Geragao Térmica M ercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico A(bra) 7,6 2,0 2,0% 8,2% 276 5.215.230 6
19 Rodovia Mercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico AA-(bra) 5,7 3,0 3,0% 8,1% 269 1.596.685 2
20 Porto Mercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico A+(bra) 517 2,0 2,0% 8,0% 264 1.633.986 2
21 Rodovia Mercado Secundario Sim IPCA+ Estrategico AA+(bra) 3,9 2,0 2,0% 7,8% 227 2.184.630 2
22 Saneamento Mercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico A+(bra) 51 2,0 2,0% 7,8% 238 541.098 3
23 T1 e Telecomunicagdes M ercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico A+(bra) 4,2 2,0 2,0% 8,8% 328 6.659.811 1
24 EnergiaElétrica- Geragao Renovavel M ercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico AA-(bra) 6,6 1,0 1,0% 7,4% 204 3.087.082 5
25 EnergiaElétrica- Geragao Renovavel Mercado Secundario Sim IPCA+ Estratégico AA-(bra) 7,2 1,0 1,0% 7,5% 213 7.774.925 4
26 EnergiaElétrica - Geragao Renovavel M ercado Secundario Sim IPCA+ Estrategico AA+(bra) 6,7 1,0 1,0% 7,5% 209 4.729.573 4

PortfolioCréditoPrivado A+(bra) 55 94,0 94% 9,3% 330

Liquidez AAA(bra) = 6,0 6,0% 6,0% 39

TotaldeAtivos A+(bra) 5,1 100,0 100% 9,17% 313

NESTA DATA, O FI - INFRA MASTER II NAO CELEBROU QUALQUER INSTRUMENTO
VINCULANTE QUE LHE GARANTA O DIREITO A AQUISICAO DE QUAISQUER ATIVOS PRE-
DETERMINADOS COM A UTILIZACAO DE RECURSOS DECORRENTES DA OFERTA, DE MODO
QUE A DESTINAGAO DE RECURSOS ORA DESCRITA E ESTIMADA, NAO CONFIGURANDO
QUALQUER COMPROMISSO DO FI - INFRA MASTER II OU DO GESTOR EM RELACAO A
EFETIVA APLICACAO DOS RECURSOS OBTIDOS NO AMBITO DA OFERTA, CUJA
CONCRETIZACAO DEPENDERA, DENTRE OUTROS FATORES, DA EXISTENCIA DE ATIVOS
DISPONIVEIS PARA INVESTIMENTO PELO FI - INFRA MASTER II.

CASO NAO SEJA POSSIVEL A AQUISICAO PELO FUNDO DE QUALQUER DOS ATIVOS ACIMA
INDICADOS POR QUALQUER RAZAO, O FUNDO UTILIZARA OS RECURSOS LiQUIDOS
CAPTADOS COM A OFERTA PARA A AQUISICAO DE OUTROS ATIVOS, OBSERVADA SUA
POLITICA DE INVESTIMENTO. NAO OBSTANTE O EXPOSTO ACIMA, O FUNDO NAO POSSUI
UM ATIVO ESPECIFICO PARA A DESTINAGCAO DOS RECURSOS DA OFERTA, E NAO HA
GARANTIA DE QUE O GESTOR CONSEGUIRA DESTINAR OS RECURSOS ORIUNDOS DA
OFERTA DE FORMA PREVISTA NO ESTUDO DE VIABILIDADE.

DESSA FORMA, O PIPELINE ACIMA E MERAMENTE INDICATIVO E, CASO OS RECURSOS
OBTIDOS PELA OFERTA SEJAM SUPERIORES AOS RECURSOS NECESSARIOS PARA A
AQUISIGCAO DOS ATIVOS-ALVO, OS RECURSOS CAPTADOS POR MEIO DA OFERTA SERAO
DESTINADOS PARA A AQUISICAO DE ATIVOS, AINDA NAO DEFINIDOS ATE A PRESENTE
DATA.

6 Fonte: Rio Bravo Investimentos; (") Emissdo em discussdes para originacdo prépria; (1) Carteira
otimizada quanto a retorno, diversificacdo de setores de infraestrutura, duration, rating e taxonomia do
Fundo. Condi¢des econdmicas e de mercado de capitais de 31/05/2023. Nota: Valores brutos de custos
e despesas do fundo. Para o Portfdlio. Rating, Prazo, Duration, IPCA+ e NTNB+ se baseiam em uma
média ponderada dos valores em relagdo a sua % no PL do Fundo. Fonte: Analise Rio Bravo
Investimentos com base em CETIP, ANBIMA e calls diarios de corretoras. Data Base: 31.05.2023.
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AS INFORMAGOES ACIMA DISPOSTAS NAO DEVEM SER UTILIZADAS COMO BASE PARA A
DECISAO DE INVESTIMENTO, UMA VEZ QUE SE TRATAM DE CONDIGCOES INDICATIVAS E
PASSIVEIS DE ALTERAGOES. QUALQUER RENTABILIDADE ESPERADA PREVISTA NAO
REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER
HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO.

Setor, Rating e Taxonomia ESG?

Setor, Rating e Taxonomia ESG do Pipeline ) RIO BRAVO
Breskdoun hara anners
Breakdown por Setor (Crédito Privado) Y S
gt e | - o
e = =l ==
SRR — - Braakdawn peln Taxanomia 16

Agucar ¢ Alosel _ ™

Erpmrigin Fhiria g b Tdrmdan ._ n

S B I R
Fiie Aas Brasns s me e

Perfil Projetado do Patrimonio Liquido do Fundo ao Longo dos Anos a Medida que os Ativos
Sdo Amortizados (barras verdes decrescentes) e Reinvestidos (barras marrom crescentes)®

99 100 99 98 98 98 98 98 98 98

6,5%

81,8%

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
B Debéntures Mercado Secundario M Reinvestimentos Liquidos M Ativos de Liquidez (Caixa) B Outros Ativos

Composicdo do Rendimento (*) Nominal Liquido Projetado para 2023 (**)

7 Ibid.
& Ibid.
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Projecoes dos Rendimentos (*) Reais Liquidos (**)°
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(*) Baseado na NTN-B estimada de 5,3% a.a. por todo o periodo projetivo.

(**) Com base nos ativos descritos no Pipeline Proposto em 08.04.2022

Projecoes da Remuneragcao Nominal Liquida por cota (% por cota), Retornos anuais
projetados (R$ / cota) e Inflagdo (IPCA) Projetado (*)°

9 Ibid.
10 bid.
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R$ 10,5 RS 10,4

R$9,9 R$9,9 R$9,9 R$9,9 RS 9,9 RS 9,9
' : 3,0% 3,0% 3,09 3,0%
o o o o
2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
mmmmm Remuneragdo Projetada por Cota (R$/cota) @@= Retorno Anual Projetado (%) = === |PCA Anual Projetado (%)

Valor Projetado das Cotas Constante Pois os Rendimentos sao Distribuidos ao Maximo aos
Cotistas (*)

PL e Cota Patrimonial Anual (RS)

94,8 95,7 95,0 94,3 94,5 94,5 94,5 94,5 94,5 94,5 94,5

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
B Patrimonio Liquido Projetado (RS milhdes) Cota Patrimonial Projetada (RS/Cota)

* AS PROJECOES ACIMA NAO CONSTITUEM PROMESSA DE DESEMPENHO E SE TRATAM DE
DADOS HIPOTETICOS. OS POTENCIAIS INVESTIDORES DEVEM OBSERVAR QUE AS PREMISSAS,
ESTIMATIVAS E EXPECTATIVAS INCLUIDAS NESTE ESTUDO DE VIABILIDADE E NO PROSPECTO
DEFINITIVO REFLETEM DETERMINADAS PREMISSAS, ANALISES E ESTIMATIVAS DO GESTOR.
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ANEXO II AO ESTUDO DE VIABILIDADE
RIO BRAVO ESG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS INCENTIVADOS
DE INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA RENDA FIXA CREDITO PRIVADO
(RBIF11)
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VISAO DO GESTOR SOBRE O SETOR DE INFRAESTRUTURA

Ambiente Macroeconomico e Oportunidades no Mercado de Capitais

Segundo o Relatério Anual 2020 do Projeto Infra2038! (“Infra2038"), publicacdo anual que
busca avaliar as condicdes para avango da infraestrutura brasileira como pilar da sua
competitividade global e que serve como checkpoint dos esforcos para colocar o pais entre os
20 (vinte) primeiros paises no pilar “infraestrutura” do ranking global de competitividade do
Férum Econdmico Mundial (" Global Competitiveness Index 4.0” ou '"GCI”")?, o Brasil ocupa
atualmente a 782 (septuagésima oitava) posicdao® do GCI no pilar de infraestrutura, 7 degraus
pior que a posigao no GCI do pais como um todo. O GCI ganhou proeminéncia mundial entre os
indicadores globais de competitividade dos paises medindo a competitividade destas nacoes. O
indicador é definido como o conjunto de instituicdes, politicas e fatores que determinam o nivel
de produtividade de um pais.

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

Para que o abismo da infraestrutura global existente entre os paises seja reduzido, seriam
necessarios investimentos da ordem de U$ 3.700.000.000.000,00 ou 4,1% do PIB mundial
anualmente de 2017 a 2035, de maneira que 54% do financiamento seria destinado apenas as
necessidades asidticas. Por outro lado, projeta-se um cenario base de um déficit da ordem de
U$ 5.500.000.000.000,00 em gastos relacionados a infraestrutura global no mesmo periodo,
com variagbes regionais relevantes®.

No caso brasileiro, de acordo com a Associacdo Brasileira da Infraestrutura e Industrias
de Base (ABDIB)>, o setor de infraestrutura é marcado por gargalos de investimentos nos
mais diversos segmentos. Na década de 1980 a infraestrutura brasileira possuia um
estoque em relagdo ao PIB préximo a 60%, niveis semelhantes a paises como Reuni Unido,
Canada e EUA. No entanto, a dificuldade ao longo das décadas, com destaque para os
ultimos 50 anos, de manter os patamares de investimentos no setor acima da depreciacao
dos ativos resultou em uma queda do estoque para 34% do PIB. Atualmente, economias

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

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

3 Com base no relatdrio do Projeto Infra2038 referente a 2019 dado que o relatério de 2020 ndo apresentou o tradicional
ranking de paises. Disponivel em http://www3.weforum.org/docs/WEF_TheGlobalCompetitivenessReport2019.pdf (fl. 15)

4 https://www.infra2038.org/_files/ugd/63fe2f 874084a6b1bd45b2859d3634079af595.pdf
5 Fonte: Livro Azul da Infraestrutura - Edi¢do 2021 (ABDIB), disponivel em https://www.abdib.org.br/livro-

azul-da-infraestrutura-edicao-2021/ e Livro Azul da Infraestrutura - Edigcdo 2022 (ABDIB), disponivel em
https://www.abdib.org.br/livro-azul-da-infraestrutura-edicao-2022,
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emergentes, como na fndia e China, possuem estoques de infraestrutura de 58% e 76%
do PIB, respectivamente.

No periodo recente, com o advento do Programa de Parcerias dos Investimentos (PPI)
houve um importante rearranjo institucional no setor onde relevantes avancos puderam
ser vistos. Resultados quanto a melhoria da governanca, transparéncia e didlogo com o
setor privado foram nitidos e reconhecidos pelo mercado. Projetos bem estruturados foram
leiloados, obtendo éxito em seus objetivos. Em 2019, podemos recordar importantes
reformas aprovadas. Os principais destaques foram: (i) nova estrutura das agéncias
reguladoras, lei n. 13.848/19, (ii) lei de liberdade econbémica, lei n.13.874/2019, (iii)
aprovacgdo da reforma da previdéncia, EC 103/2019. Em 2020, o (i) Novo Marco do
Saneamento, lei n. 14.026/20 e (ii) a Nova Lei de faléncias, lei n. 14.112/20 trouxeram
boas perspectivas para o setor de infraestrutura. Outras iniciativas poderiam ter sido
desenvolvidas, mas foram solapadas pela grave pandemia do COVID-19, que langou as
economias globais, sem excecdo, em uma forte e subita retragdo, desarticulando as
cadeias produtivas.

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

No quadriénio de 2019/2022, foram efetuados 172 leildes, com geracdo de R$ 179 bilhdes
de investimentos em bonus de outorgas e expectativa de mais de R$ 922 bilhdes de
investimentos para os proximos anos. Apenas em 2022, foram executados 41 leildes nos
mais diversos setores, que originaram R$ 31,4 bilhdes em bdnus de outorgas e resultaram
em potencial de investimentos de R$ 86 bilhGes nos proximos anos®.

Vale ressaltar que tanto o PPI quanto o BNDES e a Caixa Econémica Federal estao dando
apoio fundamental junto aos entes subnacionais no desenvolvimento de seus programas
de concessbes e PPPs através de apoio técnico (estruturacdo de projetos) e de
financiamento aos projetos. Novos apoios virdo do Ministério do Desenvolvimento Regional
— MDR, que através do Fundo de Desenvolvimento da Infraestrutura Regional Sustentavel
a ser administrado por instituigdo financeira, também contribuird para viabilizar a
estruturacdo e o desenvolvimento de projetos, com prioridade para cidades das regidoes
Norte, Nordeste e Centro-Oeste’.

8 Livro Azul da Infraestrutura - Edigdo 2022 (ABDIB), disponivel em https://www.abdib.org.br/livro-azul-da-infraestrutura-

edicao-2022/
7 1bid.
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A despeito destes méritos, os quais fortalecem a necessidade de atuacdo do setor privado
na construgdo, manutencdo e operagao da infraestrutura nacional, o pais ainda nao
conseguiu apresentar uma trajetoria efetiva e estrutural de sustentabilidade dos
investimentos no setor. Como pode ser visto abaixo, os investimentos em infraestrutura
somaram R$ 148,2 bilhdes em 2021 (estimado em R$ 163,0 bilhdes em 2022), superior
em 5,2% aos R$ 140,9 bilhdes de 2016 (a valores de 2021). A parcela privada de
investimentos no setor apresentou um aumento de 25,5% entre 2016 e 2021, resultando
numa elevagdo de R$ 95,0 bilhdes para R$ 119,2 bilhdes, também a valores de 2021. No
mesmo periodo, nas mesmas bases, a parcela publica caiu de R$ 45,9 bilhGes para R$
29,0 bilhdes. Portanto, a expansao do investimento privado foi mais que o suficiente para
compensar a forte retracdo do investimento publico, resultando em uma elevacao de R$
7,3 bilhdes em investimentos no setors.

Evolugdo dos Investimentos em Infraestrutura (Valores a pregos de 2021, em R$ bilhoes)
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Fonte: Livro Azul da Infraestrutura — Edigdo 2022 (ABDIB), disponivel em https.//www.abdib.org.br/livro-azul-da-
Infraestrutura-edicao-2022,

A Associacdo Brasileira da Infraestrutura e Industrias de Base (ABDIB)9 estima que sdo
necessarios ao menos 4,3% do PIB em investimentos por ano, ao longo dos proximos 10
anos, para o Brasil suprir os gargalos da infraestrutura nacional ao desenvolvimento
econdmico e social, repondo os niveis de depreciagdo. No grafico abaixo, detalhamos os
investimentos necessarios por segmento, que compdem os resultados totais:

Hiato do Investimento em Infraestrutura (R$ bilhdes e % do PIB de 2021)

8 |bid.
9 Idem item 4.

Este documento foi assinado digitalmente por Daniel Boueres Sandgval e Paulo Andre Porto Bilyk.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo 6A30-BE96-34F3-C158.

186

Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo 6A30-BE96-34F3-C158.

Este documento foi assinado digitalmente por Daniel Boueres Sandoval e Paulo Andre Porto Bilyk.



4.31% i,94%

-
A 188 b
Minimo estimado para
repos u;zu:- dos gargalos ao desenvolvimento
economico e social: +2,.60% (RS 225bi) 4
0.26%
o oom

InvecTimento Tranepores Emergia Saneaments Telmcomunicagbes  Investimento Atusl
MNeceaodrio

Fonte: Livro Azul da Infraestrutura — Edicéo 2022 (ABDIB), disponivel em https://www.abdib.org.br/livro-azul-

da-infraestrutura-edicao-2022/

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

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

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

Rodovias

Segundo o relatdério do Infra2038, o indicador de conectividade de rodovias é definido como a
velocidade média e a retiddo de um trajeto rodoviario conectando pelo menos as dez maiores
cidades que concentram 15% da populagdo do pais. Em termos de nota, o Brasil esta acima da
média mundial e praticamente na mediana mundial em termos de conectividade, mas ainda esta a
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20,1% do 200 colocado. O indicador de qualidade de rodovias é obtido em uma pesquisa qualitativa
junto a executivos e neste quesito o Brasil esta bem abaixo da média mundial.

Segundo o relatério do Infra2038, a introdugao dos contratos de participacdo do setor privado em
rodovias sdo instrumentos importantes de melhora da qualidade. Os contratos privados
apresentam, tipicamente, exigéncias de indicadores de desempenho sensivelmente superiores ao
que o setor publico pratica em suas operagoes diretas, tanto no ambito federal quanto dos estados
e municipios. Como resultado, a pesquisa CNT 2019'° mostra que as rodovias concedidas tém
avaliagdo de 6timo e bom por 74,7% dos usuarios enquanto as rodovias com operacdo publica tém
essa avaliacdo positiva de apenas 32,5% dos usuarios. Entre 109 ligagGes rodoviarias avaliadas na
pesquisa CNT 2019, todas as 20 com melhor avaliagdo sdo concessionadas, enquanto todas as 20
ligacbes com pior avaliacao nao sao concessionadas. Portanto, a ampliacao dos contratos privados
é uma ferramenta indispensavel para a melhora da qualidade da infraestrutura rodoviaria.
Adicionalmente, sera necessario um programa de melhoria de rodovias que permanecem sob
operagao publica, que hoje sdo 191,4 mil km pavimentados, em comparacdo com 22,1 mil km de
trechos concessionados, ou 10,4% (do total pavimentado. Indubitavelmente, a melhoria do parque
rodoviario remanescente exigira subsidios, que serdo mais bem explicitados sob uma modelagem
de PPP (concessdo administrativa ou patrocinada)!!. Os contratos de PPP sao um caminho para
contar com uma participacdo do setor privado em um leque mais amplo de operacdes rodoviarias,
as quais, deixadas sob operagao publica, tendem a ter o mesmo destino que sempre tiveram no
Brasil: baixos investimentos, degradacdo e piora significativa de sua qualidade.

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

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

2) Aumentar a velocidade média dos trajetos em 5%. Trata-se de uma meta importante para a
produtividade da economia, mas que exige pesados investimentos, particularmente na
geometria, para ganhos relativamente menores — dessa forma, a meta foi mantida menos
ambiciosa. Um exemplo seria a melhoria das condicdes de trafego em rodovias que
atravessam dreas urbanas. Para se ter uma ideia do potencial dessas agles, a BR-040 no
trecho Juiz de Fora-Belo Horizonte possui redutores de velocidade com limite maximo de
30km/hora, o que reduz sensivelmente a velocidade nesses trechos. Investimentos em
infraestrutura poderiam levar esses trechos a velocidades normais, sem cruzar areas

10 Relatoério Anual 2019 do Projeto Infra2038, disponivel em
https://www.infra2038.org/_files/ugd/63fe2f_853ca450d67d403890bf20315510784b.pdf com base em CNT —
Confederacdo Nacional dos Transportes. Pesquisa CNT de Rodovias 2019. Disponivel em:
https://pesquisarodovias.cnt.org.br/.

™ Ibid.
12 bid.
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urbanas, por exemplo. Como ¢é dificil realizar uma estimativa do montante necessario,
aproximamos esse valor pelo equivalente ao investimento de 2 anos realizado pelo atual
parque concessionado — considerando que todo esse parque passaria por novos
investimentos®3. E certo que essa estimativa podera ser significativamente melhorada.

O estoque atual de infraestrutura rodoviaria, segundo estimativa do Ministério da Economia, é de
5,4% do PIB, que correspondem a R$ 385.800.000.000,00. A depreciacao desse estoque, conforme
proposto por Frischtak e Mourdo (2017)'* pode ser feita a taxa de 4,94%, razoavelmente elevada
para ativos de infraestrutura. Os novos investimentos, da ordem de R$ 157.000.000.000,00 em
valores de 2019, representariam um acréscimo ao estoque de 1,38% do PIB, levando esse estoque
a 6,8% do PIB em 2038.

Como eventos importantes para o segmento rodoviario na agenda do pais, importante ressaltar o
leildo da Nova Dutra, ocorrido em outubro de 2021, cujos investimentos privados previstos chegam
a R$ 14.800.000.000,00 pelo prazo de 30 anos e que traz inovacdes regulatorias, como o free flow
(ndo necessidade de cobranca de pedagios, com cobranca automatica de tarifas) e o modelo hibrido
de contratacdo, em que o desconto na tarifa-teto de pedagio fica limitado a um percentual pré-
definido. Destaca-se também o leildo das Rodovias Integradas do Parana, em 6 lotes, que
demandarao R$ 45.310.000.000,00 em investimentos privados!> e a da BR-381/262 (MG/ES), que
demandara R$ 10.700.000.000,00 de investimentos privados pelo prazo de 30 anos!®.

Ferrovias

Segundo o relatdrio Infra2038, o indicador de conectividade de ferrovias € definido como a extensao
em quilémetros de ferrovias disponiveis a cada mil quildbmetros quadrados de territorio. A densidade
atual deveria crescer mais de 1.000%, ou seja, 10x para o Brasil alcancar o nivel dos paises
desenvolvidos. A extensao das ferrovias brasileiras considerada no GCI 2019 foi de 30,4 mil km?7.

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

O exercicio de quilometragem adicional evidéncia que para ganhar uma posicdo do ranking do GCI-
pilar de infraestrutura, (passando a 77° lugar, hoje na 782 posicao), o Brasil precisaria de construir
1,5 mil km de ferrovias. Para chegar ao 500° lugar, precisaria de 100 mil kms. Para chegar ao 200
lugar, precisaria de 367 mil km, um acréscimo bem maior que toda a malha em operacao nos Estados
Unidos — pais que apesar de sua grande malha ocupa o 48° lugar em densidade.

3 bid.
14 Relatério Anual 2019 do Projeto Infra2038 com base nas duas publicagbes referidas abaixo:

FRISCHTAK, Claudio R.; MOURAO. Uma estimativa do estoque de capital de infraestrutura no Brasil. Desafios da Nac&o,
p. 99-131. Rio de Janeiro: IPEA, 2017; e, da mesma obra, FRISCHTAK, Claudio R.; MOURAO. O Estoque de Capital de
Infraestrutura no Brasil: uma abordagem setorial. Desafios da nacdo, p. 133-155. Rio de Janeiro: IPEA, 2017. Disponiveis
em: https://epge.fgv.br/conferencias/modernizacao-da-infraestrutura-brasileira-2017/files/estoque-de-capital-de-infra-
brasil-22-08-2017.pdf

15 https://portal.antt.gov.br/resultado/-/asset_publisher/m2By5inRuGGs/content/id/2430983

16 https://www.gov.br/antt/pt-br/assuntos/ultimas-noticias/leilao-da-br-381-mg-sera-em-24-11-1

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

18 Relatério Anual 2019 do Projeto Infra2038 em
https://www.infra2038.org/_files/ugd/63fe2f_853ca450d67d403890bf20315510784b.pdf
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Resta, para obter ganhos no ranking através do setor ferroviario, trabalhar na eficiéncia do sistema.
Para avancar na percepgao de qualidade das suas ferrovias, o salto € menos espetacular que o
requerido para a conectividade, mas ainda assim é de grande monta e devera ser obtido em todo o
novo estoque de capital que serd essencial para o desenvolvimento do setor.

Investimento Necessario

O estoque de ativos ferroviarios, sem considerar mobilidade urbana, segundo estimativa do Ministério
da Economia, é de 2,1%do PIB, que correspondem a R$ 149.100.000.000,00. Uma vantagem setorial
¢ a longa duragdo dos ativos, que segundo Frischtak e Mourdo (2017)° devem ser depreciados a
taxa de 2,85%. Como meta, pode-se pensar em dobrar a malha ferroviaria atual, que melhoraria a
posicao do Brasil em conectividade, mas teria impactos sensiveis sobre o indicador de percepcao de
eficiéncia.

Os novos investimentos tendem a ter custo mais elevado por km. De acordo com o Relatério anual
2019 Infra2038%°, utilizou-se como referéncia o custo médio de investimentos de R$
15.000.000.000,00 por quildmetro de ferrovia. Para dobrar a malha ferroviaria neste patamar, seriam
necessarios R$456.000.000.000,00 ao longo dos proximos 19 anos, demandando um esforco de
investimentos de R$28.000.000.000,00 por ano, atualmente em R$3.900.000.000,00. Em percentuais
do PIB, esse salto implica em multiplicar por 5,5 vezes os investimentos anuais em ferrovias de longa
distancia, dos atuais 0,06% do PIB para 0,31% do PIB até 2038, considerando a depreciacdo.

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

Como passos importantes recentes, pode-se citar o leildo FIOL ocorrido em abril de 2021, cujos
investimentos previstos atingem R$ 3.300.000.000,00 nos proximos anos e a concessdo da Ferrogréo,
que podera ser o principal canal de escoamento da producdo agricola do centro-oeste pelo arco norte.

Aéreo

O indicador de conectividade de transporte aéreo, conforme o relatério Infra2038 de 2019 é obtido
pelo indicador International Air Transport Association (IATA) de integracao do pais na rede global de
transporte aéreo. O indicador de eficiéncia do transporte aéreo também é obtido em uma pesquisa
qualitativa junto a executivos.

A conectividade aérea brasileira ja se encontra no 17° lugar do indice GCI, possuindo conectividade
importante, ainda que sejam necessarios investimentos em readequacdo e expansdo da rede
aeroportuaria. Os maiores gargalos ndo exigem somas mirabolantes de CAPEX para sua transposicdo,
muito pelo contrario, e os investimentos permitirdo a obtencao de posigdes ainda melhores no indice.

Assim, na area aeroportuaria a grande questdo ja ndo é a conectividade ou a infraestrutura existente,
mas sim a eficiéncia com que essa infraestrutura é operada, ou seja, se tratando de um problema de

19 Vide nota 6 acima

20 Vide nota 5 acima
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gestdo. Nesta area, permanecem gigantescas ineficiéncias nos terminais que operam no pais hoje,
gue podem ser resolvidas com um volume factivel de investimentos.

Portanto, o avanco no transporte aeroportuario depende muito mais da transposicdo de barreiras
institucionais e de posicOes corporativistas por parte dos atores setoriais, que da execucao de um
vultoso programa de investimentos, ainda que os investimentos necessarios sejam uma parte da
melhoria pretendida. Dado que a conscientizacdo sobre esses problemas ja esta em andamento e os
novos terminais privados ja mostram desempenho relativo bem superior em termos da infraestrutura,
qualidade e eficiéncia, o pais podera avancar rapidamente nesse quesito e atingir os avangos
necessarios neste subpilar de infraestrutura.

Investimento Necessario

O estoque de ativos aeroportuarios, segundo estimativa do Ministério da Economia, é de 0,7% do
PIB, que correspondem a R$ 49.100.000.000,00. A média de investimentos atual, de cerca de
R$2.600.000.000,00, ja contribui para a obtencao de mais posicdes no ranking de eficiéncia, mas
ainda ha necessidade de um aumento, que tende a ser absorvido pelos players setoriais de forma
relativamente tranquila. Assim, o setor tem potencial para ficar melhor que a média e contribuir com
melhores posi¢des para o Brasil no ranking, mas tem como desafio fazer frente a uma taxa de
depreciacdo de 4,88% (conforme Frischtak e Mourdo, 2017)?! relativamente alta em relagao a outros
modais.

Como ha ainda ativos importantes a serem desestatizados, que podem receber investimentos
interessantes e gerar melhorias de eficiéncia que afetam diretamente a percepcao de executivos, o
relatorio considera como meta a ampliacdo de investimentos de 26,1%, percentual equivalente ao
salto necessario na nota do pais para atingir a posicdo do 20° colocado. Para essa meta contribuirdo,
em particular, os investimentos nos aeroportos centrais (Congonhas, Santos Dumont, Pampulha), na
malha ainda ndao concedida pela Infraero e alguns ativos estaduais, mais alguns terminais privados
de aviacao geral, além de adequacles finais nos aeroportos ja concedidos e que ja receberam
investimentos, que deverdo garantir um bom investimento, com um marco regulatério ja consolidado.
Isso significaria um investimento anual no patamar de 0,08% do PIB por ano no periodo até 2038,
dobrando o ritmo atual de 0,04% do PIB ao ano?.

O estoque de ativos setoriais tera uma elevacdo, nesse cenario, de 0,7% do PIB para 1,1% do PIB,
enguanto no cenario base a elevagao, com os investimentos em andamento, seria para apenas 0,6%
do PIB. Em todos os casos, essas figuras ja consideram o impacto dos fluxos de depreciacdo?3.

Como passos importantes recentes, pode-se citar o leildao da 62 rodada de aeroportos, ocorrida em
abril de 2021, em que foram concedidos 22 aeroportos e que demandara R$ 6.100.000.000,00 em
investimentos contratados pelos proximos anos?*. Em 2022, foi a vez da 72 rodada de leildes, com a
licitacdo de Congonhas (SP) e outros 14 aeroportos, com elevada movimentagao regional e uma das
pontes aéreas mais movimentadas do mundo, que demandardo cerca de R$ 7.300.000.000,00 em
investimentos?°.

21 Vide nota 6

22 Relatério Anual 2019 do Projeto Infra2038, disponivel em
https://www.infra2038.org/_files/ugd/63fe2f_853ca450d67d403890bf20315510784b.pdf
2 |bid.

2 https://www.gov.br/anac/pt-br/noticias/2021/leilao-de-22-aeroportos-da-6a-rodada
% https://www.gov.br/casacivil/pt-br/assuntos/noticias/2022/agosto/7a-rodada-de-concessoes-
vencedores-vao-investir-r-7-3-bilhoes-nos-15-aeroportos-leiloados
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Maritimo

O indicador de conectividade do relatério Infra 2038 de 2019%¢ é da United Nations Conference on
Trade and Development (UNCTAD), o Liner Shipping Connectivity Index, que avalia a conectividade
de cada pais com as redes globais de fornecimento. O indicador de eficiéncia do transporte maritimo
¢é obtido em uma pesquisa qualitativa junto a executivos.

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

Investimento Necessario

O estogue de ativos de transporte maritimo, segundo estimativa do Ministério da Economia, conforme
mencionado no Relatdrio Infra 2038 de 2019 é de 1,14% do PIB, que correspondem a cerca de R$
80.800.000.000,00. A taxa de depreciacdo setorial, segundo Frischtak e Mourdao (2017%), é
razoavelmente elevada para portos, de 4%, sendo que hidrovias apresentam depreciacao mais lenta
em 1,5%. Para a recuperagdo em conectividade, estima-se um investimento adicional de cerca de R$
49.000.000.000,00 até 2038. Esse componente elevaria o investimento requerido no cenario base
em 20,2%, agregando 0,02% do PIB ao ano em investimentos em portos. Para uma recuperacao da
posicao brasileira na area de eficiéncia, é possivel que sejam necessarios investimentos que levem a
um acréscimo nos ganhos de eficiéncia projetados. Isto significaria investimentos da ordem de R$
37.400.000.000,00 nos proximos 19 anos, o que em si elevaria o investimento requerido no cenario
base em 14,5%, agregando 0,02% do PIB ao ano em investimentos em portos. Consideramos as
duas fontes de investimento como aditivas, dado que as medidas referentes a conectividade exigem
investimentos diferentes das que levam a eficiéncia, ainda que haja uma sobreposicgo.

Isso significaria levar o estoque de ativos no setor a 1,8% do PIB, exigindo investimentos adicionais
da ordem de aproximadamente R$ 86.400.000.000,00 até 2038, o que exigiria aumentar em 38,7%
o nivel de investimento anual médio do cenario base. Com esse nivel de investimentos, o Brasil
chegaria ao ano de 2038 com um estoque de infraestrutura no setor aquaviario de 2,1% do PIB,
com um aumento de 1,0% do PIB em relagao ao nivel atual. Certamente serdo necessarias melhoras
institucionais para dar suporte a essa elevacao de investimentos, assim como um forte programa de
participacdo privada nas atuais operacOes publicas que apresentam alta ineficiéncia.

Como eventos importantes para o segmento maritimo na agenda do pais, importante ressaltar os
leildes de arrendamento portuarios ocorridos em abril de 2021 em que 5 (cinco) terminais portuarios
foram arrematados com competicao e bons agios, na avaliacdo do Gestor (quatro terminais em
Itaqui/MA e um em Pelotas/RS), além dos leildes dos terminais portuarios marcados para dezembro
de 2021, cujos investimentos privados previstos chegam a R$ 1.650.000.000,00 pelo prazo de 15 a
25 anos, com destaque para o arrendamento portuario de combustiveis de Santos (SP), ocorrido em
novembro de 2021 O total de outorgas atinge R$ 813,7 milhdes?.

% http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=92
%7 Vide nota 6

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

O setor elétrico se desenvolveu a partir de operagdes locais. Um marco importante foi a criacdo, em
1962, das Centrais Elétricas Brasileiras S.A. — ELETROBRAS. A regulacdo setorial teve inicio com o
Conselho Nacional de Aguas e Energia Elétrica ("CNAEE"), criado em 1933 inicialmente vinculado a
Presidéncia da Republica e depois ao Ministério das Minas e Energia, criado em 1960. O CNAEE foi
posteriormente extinto e incorporado ao Departamento Nacional de Aguas e Energia Elétrica
("DNAEE"), criado em 1965. Em 1995, diante de um novo ambiente que passou a privilegiar sinais
de mercado, foram langadas as bases de um novo modelo do setor. A (antiga) Lei das Concessoes
permitiu a privatizacdo de praticamente todo o parque de distribuicdo e a criagdo de um ambiente
de competicdo na area da geracdo de energia elétrica. A criagdo da ANEEL, pela lei n® 9.427/96, que
entrou em vigor em 1997, desenhou as funcdes de regulacao e fiscalizacdo do sistema, além de
definir as outorgas de concessao federais. Um novo modelo do setor elétrico, 0 que permanece
atualmente, foi introduzido em 2003, depois substituido, por forca da Medida Proviséria 579, de 11
de setembro de 2012, que procurou forcadamente reduzir o custo da energia ao usuario. Atualmente,
o setor discute uma nova revisao do modelo. A ampliacdo do mercado livre, que atualmente
representa 1/3 do mercado total, constitui um desafio de longo prazo do sistema. O indicador do
relatdrio relativo ao acesso a energia elétrica € obtido pelo percentual da populagdo com acesso a
eletricidade. A qualidade é estimada pelas perdas de transmissdo e distribuicao de energia elétrica
como porcentagem da oferta doméstica.

A conectividade brasileira, conforme apresentada no ranking do relatério Infra 2038 de 2019, ja esta
bem acima da média 84,5% em termos de nota, e proxima a mediana mundial 99,9%. A posi¢ao de
100% de taxa de eletrificacdo é ocupada por muitas nagdes e a distancia brasileira, no GCI 2019,
era de apenas 0,3% até a leitura que embasou o relatdrio Infra 2038 de 2019. Verificando o valor
utilizado pelo GCI 2019, de 99,71, observa-se que este é o valor definido pela International Energy
Agency (IEA) para o Brasil no ano de 2016?°. O valor mais recente nesta data, ja disponibilizado pela
IEA para o ano de 20173°, ja mostra a cobertura brasileira em 100% no ano de 2017. Portanto, a
leitura de 2017 indica a universalizacao do acesso a eletricidade no Brasil ja em 2017.

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

Segundo Plano Decenal de Energia ("PDE"”) de 2031, da Empresa de Pesquisa Energética (EPE),
apesar dos efeitos do COVID-19, a perspectiva de longo prazo é de recuperacao gradual do
crescimento, com a Industria atendendo o aumento de demanda sem necessidade de grandes
investimentos. Geragdo e transmissdo poderdao demandar R$ 126,4 bilhdes e R$ 100,7 bilhdes de
investimentos pelos préximos 10 anos, no cenario de referéncia3!.

2 https://iea.blob.core.windows.net/assets/680c05c8-1d6e-42ae-b953-68e0420d46d5/WEQ2016.pdf

30 https://iea.blob.core.windows.net/assets/9a67c2fc-b605-4994-8eb5-
29a0ac219499/WE02017SpecialReport_EnergyAccessOutlook.pdf

31 Plano Decenal de Energia (PDE) 2030 da Empresa de Pesquisa Energética (EPE), disponivel em
https.//www.epe.gov. br/sites-pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/PublicacoesArquivos/publicacao-607/topico-
609/Relatorio_PDE2031_ConsultaPublica.pdf
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1. Consumo Elétrico: Devera crescer 1,2x o PIB de 2021 2. Carga de Energia (GWm): Devera crescer 3,4%
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Fonte: Plano Decenal de Energia (PDE) 2030 da Empresa de Pesquisa Energética (EPE), disponivel em
https.//www.epe.gov.br/sites-pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/PublicacoesArquivos/publicacao-607/topico-
609/Relatorio_PDE2031_ConsultaPublica.pdf, paginas 50, 52, 98 e 104.

Propostas Setoriais

O setor de energia elétrica é essencial a competitividade da economia. A disponibilidade de fontes
renovaveis no pais constitui uma enorme vantagem em termos de custo de sistema e de impacto
ambiental da sua operagdo — mas esta vantagem € frequentemente desperdicada por falta de
planejamento adequado e por intervencgdes discricionarias mal formuladas, levando a um alto
custo de energia na ponta que é incompativel com a dotacdo natural do pais. O diagndstico
setorial revela 3 problemas principais: (i) excessiva interferéncia estatal; (ii) fontes intermitentes
sem alocacdo de custos, que ndo sao refletidos nos valores da energia; e (iii) o problema
estrutural do déficit de geracdo hidrelétrica por usinas antigas, ainda mais impactado pelo risco
hidroldgico, ou seja, a falta de chuvas que impedem que o nivel dos reservatdrios retorne para a
média de longo termo ("MLT"). Ha 3 grandes linhas de acdo para avancar:

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

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

3. Rever as garantias fisicas das usinas (lastro comercializavel), mesmo sem efeito contratual:
Para que medidas de Estado sejam tomadas, € preciso que as garantias fisicas das usinas sejam
revistas de forma a refletir corretamente sua capacidade de geracdao. Mesmo que, por forca de
contrato, exista um limite para esta reducdo de garantia fisica (lastro), € preciso contratar novas
fontes de geracao de energia elétrica para minimizar o custo dos encargos financeiros que oneram
as contas de luz. Além disso, é preciso repensar a forma de despacho das fontes de poténcia,
utilizando térmicas de base e usando os reservatorios para modular a crescente intermiténcia do
sistema. Uma combinagdo entre sinais de mercado e regulacao efetiva poderia converter o setor
elétrico em uma poderosa base para que o Brasil se estabelega como poténcia econdmica, melhor
aproveitando suas dotagOes naturais na exploragao de grandes vantagens competitivas.

Investimento Necessario

O estoque de ativos de energia elétrica, segundo estimativa do Ministério da Economia, conforme
relatorio Infra 2038 de 2019, é de 14,5% do PIB, que correspondem a aproximadamente R$
938.000.000.000,00. A taxa de depreciacdo setorial, segundo Frischtak e Mourdo (20173?), é de
3%. Em um cenario base do setor elétrico, com o investimento crescendo ao mesmo ritmo do
PIB, o estoque de ativos chegara em 2038 em 14% do PIB, o que seria insuficiente para assegurar
posicoes ao Brasil, devido a questao de perdas de energia. Em particular, serdo relevantes os
novos investimentos em linhas de transmissao de energia elétrica, cujos contratos vém sendo
leiloados e trardo um impacto direto nos indicadores de eficiéncia setoriais do pais, mas sem um
avanco consistente. Outra iniciativa que vem ganhando muita forca recentemente, com a
aprovacao do Projeto de Lei n® 5829/2019, é a geragao de energia elétrica distribuida, que
permite a geragao conforme demanda e, consequentemente, implica na reducao de perdas. Com
investimentos macigos em nova infraestrutura que levaria a reducdo de perdas, o estoque nesse
setor seria levado a pelo menos 18,1% (do PIB em 2038, para atingir a meta no GCI)33. Como
destaque, citamos o leildo de transmissdo de 2021 e o leildo de geragao A-3 e A-5.

32 Vide nota 6

33 Relatério Anual 2019 do Projeto Infra2038 em
https://www.infra2038.org/_files/ugd/63fe2f_853ca450d67d403890bf20315510784b.pdf
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Saneamento

O estoque de ativos de saneamento, segundo estimativa do Ministério da Economia, é de 4,2%
do PIB, que correspondem a cerca de R$ 274.400.000.0003*. A taxa de depreciacdo setorial,
segundo Frischtak e Mourdo (2017)3, é de 2,27%, relativamente baixa, o que reflete ativos de
longa duragdo com baixa dindmica tecnoldgica. Neste setor, ha um orcamento necessario de
investimentos, de montante significativo, da ordem de R$ 771 bilhdes segundo a versao de julho
de 2019 do Plano Nacional de Saneamento Basico (PLANSAB)3¢, no que diz respeito a seguranca
hidrica das cidades, considerando a possivel influéncia das crises hidricas recentes nos indicadores
de percepcdo. Esses investimentos adicionais em seguranga hidrica incluem a construcdo de
reservatorios e adutoras e melhorias de praticas de conservagdo. Para este fim, o relatério propbe
elevar o estoque de ativos no percentual requerido para o ajuste do indicador de qualidade,
passando esse estoque a 6,3% do PIB, pressupondo que a cobertura adicional sera suficiente
para influenciar a percepcao de qualidade. Isso significaria elevar os investimentos anuais em
R$25.300.000.000,00 em relacdo ao cenario tendencial, ou de 0,42% do PIB para 0,76% do PIB
na média dos dezenove anos até 2038%, considerando a depreciacao dos investimentos novos e
existentes.

Propostas Setoriais

O diagnostico setorial apresenta 3 grandes desafios, notadamente (i) a baixa cobertura e o
comprometimento da seguranga hidrica; (ii) a baixa capacidade de investimentos para expandir
ou substituir infraestruturas obsoletas, sendo que mais de 70% dos municipios sdo atendidos por
companhias estaduais com problemas cronicos de gestdo que comprometem a capacidade de
captacdo de recursos para investimentos3?; e (iii) a baixa efetividade dos investimentos federais
no setor. As propostas para este setor incluem a redefinicdo dos papéis dos entes da federacao;
licitar a prestacdo de servicos em condicbes de igualdade entre as empresas publicas e privadas;
e repensar a politica de subsidios cruzados entre usuarios e entre municipios por meio da tarifa,
oferecendo transparéncia a politica de subsidios. Havera necessidade de reservatorios, adutoras
e melhor conservacao.

Outro aspecto muito importante é a meta de universalizagao dos servigos de saneamento basico
no Brasil*®, em que 99% da populagdo devera ter acesso a agua tratada e 90% coberta por
tratamento de esgotamento. Neste sentido, em julho de 2020 foi sancionado o PL 4.162/2019
pela Presidéncia da Republica (transformacdo da Lei 14.026/2020), redefinindo o papel do setor
publico e do parceiro privado no protagonismo da universalizacdo deste servico, entre outros
aspectos relevantes, como privatizagdes, novas concessoes (licitagdes), tratamento dos contratos
de programa etc.

Como destaque, citamos o leildo da CEDAE, em que 3 blocos do total de 4 foram arrematados
por operadores privados experientes no setor. Os investimentos chegam a R$ 27 bilhdes pelo

34 |bid.
3 Vide nota 6

3https://antigo.mdr.gov.br/images/stories/ArquivosSDRU/ArquivosPDF/Versao_Conselhos_Resolu%C3%A7%C3%A30_
Alta_-_Capa_Atualizada.pdf

37 Vide nota 6
38 Relatério Anual 2019 do Projeto Infra2038 em

https://www.infra2038.org/_files/ugd/63fe2f_853ca450d67d403890bf20315510784b.pdf
3 idem
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prazo de 35 anos. Citamos, ainda, a licitagdao do 1° bloco da Companhia de Saneamento de
Alagoas ("CASAL") em setembro de 2020, em que serdo investidos R$ 2.900.000.000,00,

Carteira de Investimentos do Programa de Parceria de Investimentos (“PPI")

Segundo as ultimas informacdes disponiveis do PPI, 168 leildes e projetos demandarao R$ 908
bilhdes em investimentos nos proximos anos desde 2019%!, conforme vemos resumido abaixo:
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Leiloes de Infraestrutura

LeilOes ja previstos devem levantar R$ 125,4 bilhdes até 2024, com alta atratividade para projetos
de portos, rodovias, mobilidade e saneamento*?. Com base em certames com informacoes ja
anunciadas ou em estagio avancados — além de anuncios de intengdes, quase R$ 126 bilhdes
serao demandados de capital privado para o investimento principalmente em projetos de linhas
de transmissdo de energia, rodovias, terminais portuarios, mobilidade e saneamento.

O volume de recursos que sera efetivamente injetado em projetos em curso em 2023 tera alta
nominal de 11% em relagdao a 2022, sendo que os investimentos das vencedoras dos leildes
devem alcancar RS 204 bilhSes nos primeiros 5 anos apds os certames. Além da lista abaixo,
outros eventos previstos para 2023 e 2024 estdao previstos, mas sem estimativa de CAPEX.
Outros projetos em fase de estudo mas com realizacdo provavel no curto prazo devem aumentar
estes valores devido ao seu potencial de atratividade.

Além do cenario macroecondmico positivo, com sinalizagdo de queda da taxa Selic ja em agosto
e a 12 etapa de aprovacao da Reforma Tributaria na Camara, a agenda setorial segue animando
investidores, que comecaram a avaliar o longo prazo para a migracao de recursos atrelados a
inflagdo.

Neste sentido, as curvas de juros de longo prazo e os spreads de crédito vém fechando,
sinalizando menores prémios requeridos para investimentos de prazos longos, como ativos de
infraestrutura:

40 https://hubdeprojetos.bndes.gov.br/pt/projetos/Alagoas-Saneamento-Bloco-B/086c9bca-6d62-11eb-
be22-0242ac11002b e https://www.gov.br/mdr/pt-br/noticias/leilao-do-ultimo-bloco-da-cedae-
arrecada-r-4-7-bilhoes-para-universalizar-servicos-de-saneamento-em-21-municipios-fluminenses

41 Apresentacdo da 232 Reunido do Conselho do PPl em https://www.ppi.gov.br/arquivos/.

42 valor Econdmico, com base em estimativas da Associacdo Brasileira da Infraestrutura e Inddstrias de
Base (Abdib) e Inter B. Consultoria Internacional de Negdcios
https://valor.globo.com/brasil/noticia/2023/07/13/leiloes-ja-previstos-podem-levantar-r-126-bi-ate-
2024.ghtml
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Projeto Investimentos Setor Ano
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Financiamento da Infraestrutura Brasileira

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

Fontes de Capital e as Debéntures Incentivadas (Lei 12.431/11)

Este documento foi assinado digitalmente por Daniel Boueres Sanolosval e Paulo Andre Porto Bilyk.
Para verificar as assinaturas va ao site https://www.portaldeassinaturas.com.br:443 e utilize o cédigo 6A30-BE96-34F3-C158.
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A estrutura de capital de ativos de infraestrutura normalmente é determinada por meio de
financiamentos de longo prazo (bancos de investimento, bancos de fomento e mercado de
capitais. O endividamento a projetos e infraestruturas pode ser uma forma eficiente de
alavancagem dos ativos, diminuindo a necessidade de capital dos acionistas e diversificando risco.
As debéntures incentivadas sao uma forma de financiamento via mercado de capitais:
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Desembolso BNDES e Debéntures Incentivadas — Acumulado no ano calendario (R$ bilhdes)
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Fonte: Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social, disponivel em
https.//www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/estatisticas-desempenho/desembolsos; (2) Banco do
Nordeste em https.//www.bnb.gov.br/bnb-transparente/estatisticas-aplicacoes-fne-e-outros-recursos#FNE; (3) Boletim
Informativo de Debéntures Incentivadas — 1094 Edicdo em https.//www.gov.br/economia/pt-br/centrais-de-
conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/boletim-de-debentures-incentivadas-
dezembro-2022 e Programa de Parcerias de Investimentos (PPI), disponivel em https.//www.gov.br/economia/pt-
br/orgaos/seppi.

Desembolso BNDES e Debéntures Incentivadas — Acumulado no Ano Calendario (R$ bilhdes)

Acumulade no Ano Calendario
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 1092 Edicdo em https.//www.gov.br/economia/pt-br/centrais-
de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/boletim-de-debentures-incentivadas-
dezembro-2022

Desembolso BNDES e Debéntures Incentivadas — Acumulado nos ultimos 12 meses (R$ bilhdes)

Acumulado nos ditimos 12 meses
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 1092 Edicdo em https.//www.gov.br/economia/pt-br/centrais-
de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/boletim-de-debentures-incentivadas-
dezembro-2022

Desembolsos de Recursos para Apoio Financeiro — BNB (FNE) (R$ bilhdes)
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Fonte: Banco do Nordeste, disponivel em httos.//www.bnb.gov.br/bnb-transparente/estatisticas-aplicacoes-fne-e-outros-
recursos#FNE
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Autorizagoes para Emissoes Incentivadas

Conforme grafico abaixo, desde 2012, mais de R$ 190 bilhGes foram ja emitidos em debéntures
incentivadas. O investimento (CAPEX) total destes projetos soma quase R$ 550 bilhdes.

Considerando apenas os projetos e ativos que ja receberam autorizacdo de emissdo incentivada
pelo respectivo ministério competente, o potencial de emissao totaliza mais de R$ 255 bilhdes.

Em termos de nimero de ativos, 570 ja emitiram, enquanto 920 ja estdo autorizados para
emissao.

Portarias Autorizativas — Volume Emitidos, CAPEX total e Volume Potencial

172
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 1094 Edicdo em https.//www.gov.br/economia/pt-br/centrais-
de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/boletim-de-debentures-incentivadas-
dezembro-2022

Portarias Autorizativas — Quantidade Emitida, Total e Quantidade Potencial
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 1092 Edicdo em https.//www.gov.br/economia/pt-br/centrais-
de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/boletim-de-debentures-incentivadas-
dezembro-2022

Protagonismo do Mercado de Capitais (Renda Fixa e Debéntures)

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

Em 2022, debéntures totalizaram quase 59% das emissdes de mercado de capitais, cerca de R$
271.000.000.000,00. Crescimento de 8% em relagdo ao mesmo periodo de 2021, sendo 20,3%
direcionados para infraestrutura, conforme visto nos graficos abaixo.

Emissoes de Renda Fixa no Mercado de Capitais — ano a ano desde 2019 (R$ bilhdes)
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) Jan a mai de cada ano. Fonte:https.//www.anbima.com.br/pt_br/informar/relatorios/mercado-de-capitais/boletim-de-
mercado-de-capitais/emissoes-mostram-recuperacao-em-maio-com-o-maior-volume-desde-marco-23. htm

Emissdes de Renda Fixa no Mercado de Capitais — més a més desde julho de 2022 (R$ bilhdes)
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Fonte:https.//www.anbima.com.br/pt_br/informary/relatorios/mercado-de-capitais/boletim-de-mercado-de-
capitais/volume-de-emissoes-alcancaram-r-153-4-bilhoes-no-primeiro-semestre-de-2023.htm

Estoque de Titulos de Renda Fixa no Mercado de Capitais

Como consequéncia do recorde de emissdes em 2022 e dado o equilibrio entre emissdes e
vencimento dos instrumentos, o ano de 2022 bateu recorde também do estoque de titulos de
investimento em renda fixa, com destaque para debéntures, que atingiram R$ 847 bilhdes.

Estoque de Renda Fixa no Mercado de Capitais (R$ bilhdes)
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Fonte: https.//www.anbima.com.br/pt_br/informar/relatorios/renda-fixa-tesouraria/boletim-renda-fixa/investidores-
reforcam-preferencia-por-titulos-de-longo-prazo-em-maio.htm
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Estoque e Fluxo de Debéntures Incentivadas

Até dezembro de 2022, Ultimos dados disponiveis pelo Boletim de Debéntures Incentivadas, o
fluxo de emissdo de debéntures incentivadas atingiu por volta de R$ 40 bilhdes, enquanto o
estoque atingiu R4 212 bilhdes:

Estoque e Fluxo de Debéntures Incentivadas (R$ bilhdes)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 1099 Edigcéo em https://www.gov.br/economia/pt-br/centrais-de-
conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/boletim-de-debentures-incentivadas-dezembro-2022

Destinacao dos Recursos Privados (Debéntures)

Em 2022, a destinacao dos recursos levantados com emissao de debéntures para infraestrutura
mostra expressivo incremento de participacdao total, mostrando o interesse do investidor em
investir em infraestrutura via crédito e a proeminéncia que a agenda vem ganhando no Brasil:

Destinacdo dos Recursos das Debéntures (% do total)
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Fonte: ANBIMA, disponivel em https.//www.anbima.com.br/pt_br/informar/relatorios/mercado-de-capitais/boletim-de-
mercado-de-capitais/debentures-sao-o-destaque-das-captacoes-em-janeiro.htm
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Acesso Restrito a Investidores Profissionais (ICVM 476/09 e RCVM 160/22 para
Investidores Profissionais)

Historicamente, desde a 1@ emissao de debénture indexada em IPCA (incentivada ou ndo),
aproximadamente 76% em volume (R$) e 82% em numero de séries é direcionada apenas a
Investidores Profissionais, ou seja, publico bastante restrito. Nos Ultimos 12 meses
aproximadamente, com base na data de Registro das ofertas publicas, de 25.05.2021 a
27.06.2023, esta concentracdao passou para aproximadamente 67% em volume (R$ 21,1 bilhdes)
e 84% nldmero de séries (54 séries), conforme graficos abaixo.

Ultimas EmissBes para PUblico em Geral e/ou Qualificado: Tamanho da Bolha equivale ao Volume
da Emissao (R$ milhoes)

Apenas 8 emissdes incentivadas!'! nos dUltimos 12 meses (12% do total)**!

Volume total de BRL 8,8 bilhdes (22% do total)

Ultimas Emizedes ICVM 400 ou RCVM 160 Publice QGeral ou Qualificade
Tamanho da Bolha: Volume da Emisséo (RE milhdes)
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59 emissdes nos Gltimos 12 meses (BB% do total)™)

Volume total de BRL 24,0 bilhSes (78% do total)

Emigsdas ICVM 476 ou RCVM Publice Profisgional com rating selecionadas
Tarmunti da Bolba: Volommes da Frnissaao (RS milhioes)
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Fonte:  Debéntures.com.br em  http.//www.debentures.com.br/exploreosnd/exploreosnd.asp#22; ANBIMA em
https.//data.anbima.com.br/; Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — Boletim Informativo de Debéntures
Incentivadas — 1094 Edicdo em https.//www.gov.br/economia/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-
de-debentures-incentivadas/2022/boletim-de-debentures-incentivadas-dezembro-2022 e relatdrios publicos de ratings
das respectivas emissoes nos sites das respectivas agéncias de classificagdo de risco. Data base da andlise pela Rio Bravo
Investimentos: 05.06.2023; (*) Eneva (2 séries), Via Brasil 163, CSN Mineragdo (2 séries), BRK Ambiental (Regido
Metropolitana de Maceio), Vero e Equatorial Goias Distribuidora, (**) doze meses finalizando em 05.06.2023 com base
na data de Registro de cada emissdo; (***) basis points ou pontos base.

Dinamica e Evolugdo de Precos e Taxas Indicativas do Titulos Publicos Indexados ao
IPCA (NTN-Bs ou Tesouro IPCA) e das Debéntures Incentivadas

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

Conforme pode ser visto no grafico abaixo, ao longo de 2021 e até o presente momento as taxas
das NTNB-s se elevaram estruturalmente, o que refletiu num retorno mais atraente do IMA-B,
indice da ANBIMA que indica o retorno total de uma carteira de NTN-Bs:

Este documento foi assinado digitalmente por Daniel Boueres Sanozozf/al e Paulo Andre Porto Bilyk.
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Série Historica de Retornos da NTN-B™ (eixo esquerdo) e IMA-B™ (eixo direito). Abertura das
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Fonte: (1) Economdtica; (4) Economdtica. Data base das andélises: 31/05/2023.

No caso dos spreads (prémios) de crédito, a constante abertura desde meados de 2022 até margo
de 2023 abriu um prémio em relacdo ao historico pela resultante desvalorizacdo dos precos dos
ativos, ndo necessariamente representada por uma piora na qualidade de crédito, mas por um
ambiente macroeconémico mais desafiador em funcdo de alguns eventos de crédito com
varejistas nacionais. Abaixo, vemos a evolucdo dos spreads de crédito das debéntures indexadas
em IPCA. Janela de oportunidade para a alocacdo em ativos incentivados em razao dos niveis de
abertura das NTN-Bs estarem elevados estruturalmente e os spreads de crédito abertos. Possivel
sinal de um ciclo de fechamento de spreads.

Evolugdo dos spreads de crédito com base no Indicativo pela ANBIMA ao Longo do Tempo @ )
Debéntures incentivadas e ndo-incentivadas (em bps sobre a NTN-B de duration equivalente)
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Fonte: ? Debéntures.com.br em http.//www.debentures.com.br/exploreosnd/exploreosnd.asp#22; @ ANBIMA em
https.//www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-debentures.htm (e via Economatica para a série além de 5 d.u.).
Data base das andlises: 31/05/2023.

O préximo grafico indica um bom momento para aquisicao de debéntures incentivadas como
resultado do processo acima. Pode ser analisado que os spreads mais recentes de uma selegao
de debéntures incentivadas se encontram acima dos prémios equivalentes quando a ANBIMA
divulgou pela 12 vez as taxas indicativas. Além disso, as médias das taxas indicativas daquelas
debéntures incentivadas com mais de 42 dias Uteis de taxa indicativa publicada pela ANBIMA
neste periodo sdo estruturalmente maiores que a 12 taxa indicativa da associacdo e também das
taxas de emissdo de cada série de debénture incentivada. O resultado da abertura estrutural das
NTN-Bs e a recente abertura dos spreads de crédito em decorréncia do momentaneo desequilibrio
de oferta e demanda determinam que os ativos indexados ao IPCA estejam estruturalmente
descontados.

Comparativo de Spreads pela Taxa Indicativa da ANBIMA (NTN-B+) ao Longo do Tempo ()
(3, Debéntures Incentivadas Selecionadas
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Comparativo de Retorno Total Indicativo pela ANBIMA (IPCA+) ao Longo do Tempo (¥ (2 (3):
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Fonte: (1) Economatica; (2) Debéntures.com.br em http.//www.debentures.com.br/exploreosnd/exploreosnd.asp#22;
(3) ANBIMA em https.//www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-debentures.htm (e via Economadtica para a série
além de 5 d.u.); Data base das andlises: 08/05/2023.

Liquidez no Mercado Secundario

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

Giro do mercado secundario de debéntures (% de negdcios / Estoque)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 1092 Edicdo em https.//www.gov.br/economia/pt-br/centrais-
de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/boletim-de-debentures-incentivadas-
dezembro-2022

Mercado Secundario de Debéntures (Quantidade de OperagGes Negociadas)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 1092 Edicdo em https.//www.gov.br/economia/pt-br/centrais-
de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/boletim-de-debentures-incentivadas-
dezembro-2022

Fundos de Renda Fixa Infraestrutura Crédito Privado

Apesar dos resgates liquidos que os fundos de renda fixa vém registraram em 2023 até junho*?
tanto no consolidado como no tipo Crédito Privado, os fundos de crédito de fundos de
infraestrutura tiveram um ganho liquido de patrimonio liquido de aproximadamente 157% até
dezembro de 2022, Ultimo dado divulgado pelo Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas.

4 https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/relatorios/fundos-de-investimento/boletim-de-fundos-
de-investimentos/fundos-de-investimento-registram-saida-liquida-de-r-58-4-bilhoes-em-junho.htm
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Evolugdo do Patriménio Liquido (R$ milhdes)
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Fonte: Boletim Informativo de Debéntures Incentivadas — 1094 Edicdo em https.//www.gov.br/economia/pt-br/centrais-
de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-de-debentures-incentivadas/2022/boletim-de-debentures-incentivadas-
dezembro-2022

Emissoes Tematicas

O volume e nimero de emissdes tematicas tanto nacionais como internacionais ganha enorme
destaque em 2021, tendo ultrapassado 2020 em quase 270% (volume em USD) e 260% em
nimero de emissOes. Os titulos de desempenho, relacionados a metas sustentaveis
(sustainability-linked bonds) vem ganhando maior espaco no rol de emissdes por nao determinar
0 uso dos recursos, mas permitindo o uso para finalidades diversas*.

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

44 Fonte: SITAWI Finangas do Bem, disponivel em https://docs.google.com/spreadsheets/u/1/d/e/2PACX-
1vRDp7Z82Qovj9VuupGGQGSiBi66hQPARL5ucb6kZ80HyijtQtVijtf7Qekh99_DVs2FRG-8ADHEOQ5ASP/pubhtml (dados
obtidos em 04.03.2022)
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Mapeamento do Mercado de EmissGes Tematicas de Emissores Brasileiros*
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Fonte: SITAWI Finangas do Bem, disponivel em https.//docs.google.com/spreadsheets/u/1/a/e/2PACX-
1vRDp7Z82Qovi9VuupGGQGSiBi66hQPdRL5ucb6kZ80HyjtQLVjjitf7Qekh99 DVs2FRG-8ADHEOSASP/pubhtm/ (dados
obtidos em 04.03.2022)

Propostas para o financiamento do investimento adicional4¢

O investimento adicional requerido para que o Brasil possa sustentar um crescimento de longo
prazo sem pressoes inflacionarias (PIB potencial) é de R$ 225 bilhdes por ano (em termos reais,
a valores de 2021)%, adicionalmente aos investimentos que seriam realizados em um cenario
base da ordem de R$ 148,2 bilhdes, totalizando um orcamento anual de investimentos de cerca
de R$ 374,1 bilhdes ao ano*. Esse montante adicional precisa ser comparado ao orgamento
prospectivo dos instrumentos do mercado privado de capitais, exigindo aprimoramentos nesses
mercados para dar conta de um volume significativo de novos financiamentos. Os recursos
necessarios de financiamento hoje nao estariam disponiveis, mas podem ser realizadas melhoras
nos projetos, na regulacdo e em pontos especificos que poderdo criar as bases para que os
recursos fluam para dar suporte aos financiamentos. Diante disso, é apresentada, para discussao,
as seguintes propostas para aprimorar o papel do mercado financeiro e de capitais no
desenvolvimento da infraestrutura brasileira:

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

2) Revisar significativamente o papel dos bancos estatais e dos recursos federais no
financiamento de projetos de infraestrutura, tornando-os disponiveis apenas para setores
em que o mercado privado n3dao tenha capacidade de financiamento, por questdes
especificas ou por imaturidade regulatéria temporaria.

3) Completar a migracdo das operagdes de infraestrutura para um ambiente de project
finance, aprimorando a configuragao das Sociedades de Propdsito Especifico ("SPE”) como
empresas diferentes, sujeitando-as a regras diferentes dos atuais procedimentos de
recuperacao judicial que sao aplicados as sociedades em geral.

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

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

4 Relatdrio Anual 2019 do Projeto Infra2038, em
https://www.infra2038.org/ files/ugd/63fe2f 853ca450d67d403890bf20315510784b.pdf

47 Livro Azul da Infraestrutura — Edigdo 2022 (ABDIB), em https://www.abdib.org.br/livro-azul-da-infraestrutura-edicao-
2022/

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

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

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

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

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

49 Relatdrio Anual 2019 do Projeto Infra2038, em
https://www.infra2038.org/ files/ugd/63fe2f 853ca450d67d403890bf20315510784b.pdf
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