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Relatorio do auditor independente sobre as demonstracdes financeiras

Aos Cotistas e a Administradora do

BTG Pactual Infraestrutura Dividendos Fundo de Investimento em Participacdes em
Infraestrutura

Administrado pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM (“Administradora do Fundo”)
S&o Paulo — SP

Opinido

Examinamos as demonstragdes financeiras do BTG Pactual Infraestrutura Dividendos Fundo
de Investimento em Participagbes em Infraestrutura (“Fundo”) que compreendem a
demonstracdo da posicéao financeira em 31 de marcgo de 2024 e as respectivas demonstracdes
do resultado e do resultado abrangente, das evoluces do patriménio liquido e dos fluxos de
caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas,
incluindo as politicas contabeis materiais e outras informacdes elucidativas.

Em nossa opinido, as demonstracbes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos o0s aspectos relevantes, a posi¢cao patrimonial e financeira do BTG
Pactual Infraestrutura Dividendos Fundo de Investimento em Participacfes em Infraestrutura
em 31 de marco de 2024, o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para
o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis aos Fundos de Investimento em Participacoes.

Base para opini&o

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na
secao a seguir, intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracfes
financeiras”. Somos independentes em relacdo ao Fundo, de acordo com os principios éticos
relevantes previstos no Codigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais
emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais
responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que a evidéncia de
auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os
mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados
no contexto de nossa auditoria das demonstragdes financeiras como um todo e na formagéo
de nossa opinido sobre essas demonstracdes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma
opinido separada sobre esses assuntos. Para cada assunto abaixo, a descricdo de como
nossa auditoria tratou o assunto, incluindo quaisquer comentarios sobre os resultados de
nossos procedimentos, é apresentada no contexto das demonstracdes financeiras tomadas
em conjunto.

Nos cumprimos as responsabilidades descritas na secao intitulada “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstracées financeiras”, incluindo aquelas em relacéo a esses



principais assuntos de auditoria. Dessa forma, nossa auditoria incluiu a conducdo de
procedimentos planejados para responder a nossa avaliacdo de riscos de distor¢oes
significativas nas demonstragdes financeiras. Os resultados de nossos procedimentos,
incluindo aqueles executados para tratar os assuntos abaixo, fornecem a base para nossa
opinido de auditoria sobre as demonstracdes financeiras do Fundo.

Investimento em acdes de companhias sem negociacdo em bolsa de valores ou mercado
organizado

Em 31 de marco de 2024, o saldo de investimento em a¢cfes de companhias sem negociagao
em bolsa de valores ou mercado organizado, mensuradas ao seu valor justo, totalizava R$
960.446 mil representando 81,82% do total do patrimdnio liquido do Fundo. As metodologias
e modelagens utilizadas para a determinacéo do valor justo, foram baseadas em premissas
subjetivas adotadas pela Administradora do Fundo e, conforme nota explicativa n°5.2, incluem
o valor presente dos fluxos de caixa descontados, com base principalmente no plano de
negocios das empresas investidas.

Esse assunto foi considerado um principal assunto de auditoria devido a relevancia dos
montantes envolvidos em relacdo ao total do ativo, ao patriménio liquido, e os efeitos dos
ajustes ao valor justo no resultado do exercicio, além das incertezas inerentes a estimativa de
valor justo, dado o elevado grau de julgamento na determinacao das premissas de seu calculo,
as quais estdo descritas na nota explicativa n® 5.2. Uma mudanca em alguma dessas
premissas pode gerar impacto significativo has demonstracdes financeiras.

Como nossa auditoria conduziu 0 assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros, o envolvimento de especialistas
para auxiliar na revisdo da metodologia e dos modelos utilizados na mensuragéo do valor
justo das cotas de companhias sem negociacdo em bolsa de valores ou mercado organizado,
incluindo a razoabilidade das premissas utilizadas, analisando também a exatiddo dos dados
sobre as companhias fornecidos pela Administradora do Fundo. Analisamos informacdes que
pudessem contradizer as premissas mais significativas e as metodologias selecionadas.
Também analisamos a sensibilidade sobre tais premissas, para avaliar o comportamento do
valor justo registrado, considerando outros cendrios e premissas, com base em dados
verificados no mercado. Efetuamos procedimento de circularizacdo das companhias
investidas, bem como, obtivemos e analisamos as suas demonstra¢des financeiras auditadas,
atos societarios e balancos contabeis. Adicionalmente, avaliamos a adequacdo das
divulgacdes do Fundo sobre o assunto, incluidas na nota explicativa n® 5.2 as demonstracdes
financeiras, anteriormente mencionadas.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados sobre o investimento em
cotas de companhias sem negociacdo em bolsa de valores ou mercado organizado, que esta
consistente com a avaliacdo da Administradora do Fundo, consideramos que 0s critérios e
premissas elaborados pela Administradora do Fundo sdo aceitaveis, no contexto das
demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Receita com dividendos

Conforme mencionado na nota explicativa n° 5.2, em 31 de mar¢o de 2024, o Fundo auferiu

R$ 260.538 mil de receitas relacionadas a recebimento de dividendos de companhias
investidas. Considerando o impacto direto na mensuracéo do resultado auferido pelo Fundo



e devido a materialidade do montante no contexto das demonstracdes financeiras tomadas
em conjunto, a receita de dividendos foi considerada um principal assunto de auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros, a avaliagdo dos atos societérios
das companhias investidas para observacdo das aprovacdes dos dividendos a serem
distribuidos, verificacdo da liquidacao financeira recebida pelo fundo e confirmacédo externa
junto as companhias investidas. Adicionalmente, avaliamos a adequacéo das divulgactes do
Fundo sobre o assunto, incluidas na nota explicativa n°5.2.

Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados sobre receita com
dividendos, que esté consistente com a avaliagdo da Administradora do Fundo, consideramos
que os critérios e premissas elaborados pela Administradora do Fundo sdo aceitaveis, no
contexto das demonstra¢@es financeiras tomadas em conjunto.

Responsabilidades da Administradora do Fundo pelas demonstracdes financeiras

A Administradora do Fundo é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das
demonstrac¢des financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis
aos Fundos de Investimento em Participacdes e pelos controles internos que ela determinou
como necessarios para permitir a elaboracéo de demonstragdes financeiras livres de distorgcéo
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstrac¢des financeiras, a Administradora do Fundo é responsavel pela
avaliacdo da capacidade de o Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os
assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e 0 uso dessa base contabil na
elaboracdo das demonstracBGes financeiras, a ndo ser que a Administradora do Fundo
pretenda liquidar o Fundo ou cessar suas operagdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa
realista para evitar o encerramento das operagoes.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragfes financeiras,
tomadas em conjunto, estdo livres de distorcéo relevante, independentemente se causada por
fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga razoavel é
um alto nivel de seguranca, mas ndo uma garantia de que a auditoria realizada de acordo
com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detecta as eventuais
distor¢oes relevantes existentes. As distor¢cdes podem ser decorrentes de fraude ou erro e
sdo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar,
dentro de uma perspectiva razoavel, as decisdes econdmicas dos usuarios tomadas com base
nas referidas demonstragdes financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria, exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da
auditoria. Além disso:

¢ Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do relevante nas demonstracdes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos
procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de
auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo detecgéo
de distorcao relevante resultante de fraude € maior do que o proveniente de erro, ja que a
fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificagdo, omisséo
ou representacdes falsas intencionais.



¢ Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com o objetivo de
expressarmos opinido sobre a eficicia dos controles internos da Administradora do Fundo.

¢ Avaliamos a adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgacdes feitas pela Administradora do Fundo.

e Concluimos sobre a adequacédo do uso, pela Administradora do Fundo, da base contabil
de continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relacdo a eventos ou condicbes que possam levantar duvida
significativa em relacdo a capacidade de continuidade operacional do Fundo. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atencdo em nosso relatorio
de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstracdes financeiras ou incluir
modificacdo em nossa opinido, se as divulgacdes forem inadequadas. Nossas conclusdes
estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatoério.
Todavia, eventos ou condi¢des futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em
continuidade operacional.

¢ Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o contetdo das demonstra¢des financeiras,
inclusive as divulgagbes e se as demonstragbes financeiras representam as
correspondentes transacfes e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentacao adequada.

Comunicamo-nos com 0s responsaveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos, do
alcance planejado, da época da auditoria e das constatacdes significativas de auditoria,
inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos
durante nossos trabalhos.

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaracdo de que cumprimos com
as exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e
comunicamos todos 0s eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar,
consideravelmente, nossa independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas
salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicacdo com 0s responsaveis pela governanca,
determinamos aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das
demonstragfes financeiras do exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem oS
principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de
auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgacao publica do assunto, ou
guando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o0 assunto ndo deve ser
comunicado em nosso relatorio porque as consequéncias adversas de tal comunicacao
podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicacdo para o
interesse publico.



S&o Paulo, 27 de agosto de 2024.
ERNST & YOUNG

Auditores Independentes S/S Ltda.
CRC SP-034519/0
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Marilia Nascimento Soares
Contadora CRC-SP301194/0



BTG Pactual Infraestrutura Dividendos Fundo de Investimento em Participagcdes
em Infraestrutura

CNPJ n° 35.640.741/0001-11
(Administrado pela BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM — CNPJ n° 59.281.253/0001-23)

Demonstracdo das posic¢des financeiras em 31 de mar¢o de 2024 e 2023
(Em milhares de reais)

% sobre o % sobre o
Patriménio Patrimonio

Ativo Nota 2024 Liquido 2023 Liquido
Aplicagdes financeiras de liquidez 1.768 0,15% 9.219 0,84%
Aplicacdes em operacbes compromissadas 1.768 0,15% 9.219 0,84%
Letras do Tesouro Nacional 4 1.768 0,15% 9.219 0,84%

Titulos e valores mobiliarios e instrumentos 1.135.691 99,96% 1.088.484 99,26%

financeiros
Titulos de rendafixa 212.971 18,75% 205.149 18,71%
Debéntures simples de emisséo privada 5.1 212.971 18,75% 205.149 18,71%
Titulos de renda variavel 922.720 81,21% 883.335 80,56%
Ac0Oes de companhias sem negociagéo em 59 922720 81.21% 883.335 80.56%
bolsa de valores ou mercado organizado
Total do ativo 1.137.459 100,11% 1.097.703 100,11%
% sobre o % sobre o
Patriménio Patrimdnio
Passivo Nota 2024 Liquido 2023 Liquido
Credores diversos 1.284 0,11% 1.155 0,11%
Taxa de administracdo e gestao 9 1.170 0,10% 1.100 0,10%
Consultoria e auditoria 106 0,01% 55 0,01%
Provisbes e contas a pagar 8 0,00% - -
Total do passivo 1.284 0,11% 1.155 0,11%
Cotas integralizadas 1.082.816 95,30% 1.082.816 98,75%
Amortizagdo (629.516) -55,40% (363.330) -33,13%
Lucros acumulados 682.875 60,10% 377.062 34,39%
Total do patrimdnio liquido 1.136.175 100,00% 1.096.548 100,00%
Total do passivo e patriménio liquido 1.137.459 100,11% 1.097.703 100,11%

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras.



BTG Pactual Infraestrutura Dividendos Fundo de Investimento em Participagcdes
em Infraestrutura

CNPJ n° 35.640.741/0001-11
(Administrado pela BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM — CNPJ n° 59.281.253/0001-23)

Demonstrac¢fes do resultado e do resultado abrangente dos exercicios findos em 31 de marco de
2024 e 2023
(Em milhares de reais)

Nota 2024 2023
Resultado com operagdes compromissadas
Letras Financeiras do Tesouro 4 217 292
Letras do Tesouro Nacional 4 119 93
Notas do Tesouro Nacional 4 373 834
709 1.219
Renda com titulos e valores mobiliarios
Debéntures 5.1 19.111 28.960
Dividendos e juros sobre capital proprio 5.2 260.522 159.067
279.633 188.027
Ajuste ao valor justo
e e compantiasse fegociagio embolsade. g,
39.385 152.116
Despesas de taxa de administracdo e gestédo
Taxa de administracdo e gest&o 9/10 (13.284) (11.552)
(13.284) (11.552)
Receitas (despesas) operacionais
Consultoria juridica 10 - (20)
Consultoria e auditoria 10 (435) (363)
Taxa de custddia 10 1) 2
Taxa de fiscalizagio — CVM 10 (51) (51)
Outras despesas 10 (143) (22)
(630) (458)
Resultado do exercicio 305.813 329.352
Outros resultados abrangentes - -
Resultado abrangente do exercicio 305.813 329.352

As notas explicativas sédo parte integrante das demonstracdes financeiras.



BTG Pactual Infraestrutura Dividendos Fundo de Investimento em Participacbes em Infraestrutura
CNPJ n° 35.640.741/0001-11
(Administrado pela BTG Pactual Servi¢os Financeiros S.A. DTVM — CNPJ n° 59.281.253/0001-23)

Demonstragéo das evolugdes do patriménio liquido dos exercicios findos em 31 de marcgo de 2024 e 2023
(Em milhares de reais)

Lucros /
Cotas Amortizacao de (Prejuizos)
Nota integralizadas cotas acumulados Total
Em 31 de margo de 2022 1.082.816 (145.795) 47.710 984.731
Amortizagdo de cotas de investimento integralizadas 8 - (217.535) - (217.535)
Lucro liquido do exercicio - - 329.352 329.352
Em 31 de margo de 2023 1.082.816 (363.330) 377.062 1.096.548
Amortizagdo de cotas de investimento integralizadas 8 - (266.186) - (266.186)
Lucro liquido do exercicio - - 305.813 305.813
Em 31 de marco de 2024 1.082.816 (629.519) 682.875 1.136.175

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstrac¢des financeiras.



BTG Pactual Infraestrutura Dividendos Fundo de Investimento em Participagcdes
em Infraestrutura

CNPJ n° 35.640.741/0001-11
(Administrado pela BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM — CNPJ n° 59.281.253/0001-23)

Demonstracgéo dos fluxos de caixa (método direto) dos exercicios findos em 31 de margo de 2024 e
2023
(Em milhares de reais)

2024 2023

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Pagamento de taxa de administragcao e gestdo (13.214) (11.389)

Pagamento de despesas de consultoria e auditoria (384) (361)

Pagamento de despesas de consultoria juridica - (16)

Pagamento de taxa de custddia D) )

Pagamento de taxa de fiscalizacdo da CVM (51) (51)

Outros recebimentos (pagamentos) operacionais (135) (22)
Caixa liquido das atividades operacionais (13.785) (11.841)
Fluxo de caixa das atividades de investimento

AplicagBes em debéntures - (250.000)

Resgates e recebimentos de debéntures 11.273 73.811

Recebimento de dividendos e juros sobre o capital proprio 260.538 159.067
Caixa liquido das atividades de investimento 271.811 (17.122)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento

Amortizagdo de cotas (266.186) (217.535)
Caixa liquido das atividades de financiamento (266.186) (217.535)
Rendl_mentos com operacdes compromissadas (caixa e equivalentes 709 1219
de caixa)
Variacdo liquida de caixa e equivalentes de caixa (7.451) (245.279)
Caixa e equivalentes de caixa - inicio do exercicio 9.219 254.498
Caixa e equivalentes de caixa - fim do exercicio 1.768 9.219

Reconciliagéo do resultado do exercicio com o caixa liquido das atividades operacionais

Lucros dos exercicios 305.813 329.352
Rendimentos com operac¢des compromissadas (709) (1.219)
Resultado com debéntures (19.111) (28.960)
Dividendos e juros sobre capital préprio (260.522) (159.067)
Ajuste ao valor justo de resultado de agdes de companhias sem

nngociagéo em b(ilsa de valores ou merc%do organiza?do (39.385) (152.116)

Variag@es patrimoniais
VariagBes de contas passivas relacionadas com despesas 129 169

Caixa liquido das atividades operacionais (13.785) (11.841)

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras.



BTG Pactual Infraestrutura Dividendos Fundo de Investimento em Participacdes

em Infraestrutura

CNPJ n° 35.640.741/0001-11
(Administrado pela BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM — CNPJ n° 59.281.253/0001-23)

Notas explicativas as demonstracdes financeiras dos exercicios findos em 31 de mar¢o de 2024 e

2023
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto operacional

O BTG Pactual Infraestrutura Dividendos Fundo de Investimento em Participacdes em
Infraestrutura (“Fundo”) foi constituido em 14 de outubro de 2020 e iniciou suas atividades em 20
de novembro de 2020, com prazo de duragdo de trinta anos, contados da data de primeira
integralizacdo, prorrogaveis por periodos adicionais de 30 anos, mediante deliberacdo da

Assembleia Geral de Cotistas do Fundo.

O Fundo foi constituido sob a forma de condominio fechado, com o objetivo de investir no minimo
90% de seu Patrimdnio Liquido em Valores Mobiliarios emitidos por Sociedades Alvo (sociedades
por acdes, de capital aberto ou fechado, que desenvolvam novos projetos de infraestrutura nos
setores permitidos pela Lei 11.478/07, excluindo-se o setor de irrigacéo), com efetiva influéncia na
definicdo de sua politica estratégica e gestéo, notadamente por meio da indicacdo de membros do
Conselho de Administracao ou, ainda, pela detengéo de acfes que integrem o respectivo bloco de
controle, pela celebracao de acordo de acionistas ou pela celebracéo de ajuste de natureza diversa
ou adocéao de procedimento que assegure ao Fundo efetiva influéncia na definicdo de sua politica

estratégica e na sua gestao. O Fundo buscara incorporar aspectos ESG em sua gestao.

O Fundo podera investir em debéntures, publicas ou privadas, conversiveis ou ndo em acdes,
desde que: (i) seja assegurado ao Fundo a participacdo no processo decisorio e a efetiva influéncia
na definicdo da politica estratégica e na gestdo das Sociedades Alvo; (ii) seja imposta as
Sociedades Alvo emissoras das debéntures a observancia, no minimo, das praticas de governanca
corporativa exigidas pela norma vigente; e (iii) ndo haja restricbes para investimentos em
debéntures pelo Fundo nos termos da regulamentacao especifica aplicavel a regimes proprios de

previdéncia social - RPPS, caso estes sejam Cotistas do Fundo.

O Fundo é destinado a investidores que sejam, no minimo, investidores qualificados que: (i)
estejam dispostos a aceitar 0s riscos inerentes a aplicagdo em cotas do Fundo, (ii) busquem retorno
de rentabilidade, nos médio e longo prazos, condizente com a Politica de Investimentos do Fundo;
e (iii) estejam conscientes de que o investimento em Cotas ndo é adequado aos investidores que

necessitem de liquidez.

O Fundo possui suas cotas hegociadas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao pelo cédigo BDIV11. No
altimo dia do exercicio, 31 de marco de 2023, o preco de negociacdo, no fechamento dos
mercados, foi R$ 126,35 (cento e vinte e seis reais e trinta e cinco centavos) (2022 — R$ R$ 106,13

(cento e seis reais e treze centavos)).

Os investimentos em Fundos néo sao garantidos pela administradora ou por qualquer mecanismo
de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Créditos (“FGC”). Nao obstante a diligéncia da
administradora no gerenciamento dos recursos do Fundo, a politica de investimento coloca em
risco o patriménio deste, pelas caracteristicas dos papéis que o compdem, 0s quais sujeitam-no
as oscilacbes do mercado e aos riscos de crédito inerentes a tais investimentos, podendo,

inclusive, ocorrer perda do capital investido.
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BTG Pactual Infraestrutura Dividendos Fundo de Investimento em Participagdes
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Notas explicativas as demonstracdes financeiras dos exercicios findos em 31 de mar¢o de 2024 e
2023
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

()

(ii)

(i)

(iv)

v)

(vi)

Em atendimento ao artigo 4° da Instrugdo CVM n°579/16, a Administradora do Fundo concluiu que
o Fundo esta classificado como entidade de investimento considerando que:

O Fundo obtém recursos de cotistas com o propésito de atribuir o desenvolvimento e a gestao de
uma carteira de investimento. A Gestora possui plena discricionariedade na representacdo e
tomada de decisao junto as entidades investidas, conforme regulamento do Fundo, onde cabera a
Gestora realizar a gestao profissional dos ativos integrantes da carteira do Fundo, com poderes
para:

(a) prospectar, selecionar e negociar, em nome do Fundo, os Valores Mobiliarios e Ativos
Financeiros, bem como contratar em nome do Fundo os intermediarios para realizar
operacdes do Fundo, representando o Fundo, para todos os fins de direito, para essa
finalidade; (b) negociar e contratar, em nome do Fundo, terceiros para a prestacdo de
servicos de assessoria e consultoria, incluindo, sem limitacdo servicos legais, fiscais,
contabeis e de consultoria especializada, relacionados diretamente com o investimento ou
0 desinvestimento nos ativos de emisséo das Sociedades alvo; e (c) monitorar 0s ativos
investidos pelo Fundo e exercer o direito de voto decorrente desses ativos, realizando todas
as demais acdes necessdrias para tal exercicio, inclusive comparecer e votar em
assembleias gerais e especiais de acordo com as orientacdes do regulamento, podendo,
ainda, no exercicio de suas funcdes, adquirir e alienar titulos e valores mobiliarios, nos
termos do regulamento do Fundo e praticar todos 0s atos necessarios a gestao da carteira
do Fundo;

A Gestora assume 0 compromisso de investir os recursos do Fundo unicamente com o propésito
de apreciacéo do capital investido;

O Fundo tem seus investimentos anualmente a valor justo, por meio de avaliacéo realizada por
terceiro independente contratado pela Administradora ou Gestora, em nome do Fundo, para
confeccao de laudo;

O Fundo prevé em seu regulamento estratégias objetivas e claras para o seu desinvestimento,

Os ativos do Fundo séo substancialmente mensurados e avaliados quanto aos seus desempenhos,
para fins de modelo de gestdo, com base no valor justo;

O Fundo possui mais de um investimento e mais de um cotista, de forma direta ou indiretamente;

(vii) Os cotistas do Fundo nao influenciam, ndo participam da administracao e/ou possuem qualquer

relacdo societaria, direta ou indiretamente, com as companhias investidas.

O Fundo atendendo as definicbes estipuladas pela ICVM n°® 579/16 esta qualificado como entidade
de investimento, possui investimentos em entidades controladas e elabora exclusivamente suas
demonstracdes financeiras individuais, sem a necessidade de consolidar seus investimentos, uma
vez que os investimentos estdo apresentados ao seu valor justo em 31 de marco de 2024 e 2023.
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Notas explicativas as demonstracdes financeiras dos exercicios findos em 31 de mar¢o de 2024 e

2023
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

2. Base de preparacédo e apresentacao das demonstracdes financeiras

A CVM publicou a Resolucdo CVM n° 175/2022, bem como suas respectivas alteragbes, que
dispbe sobre a constituicdo, o funcionamento e a divulgacdo de informacdes dos fundos de

investimento e sobre a prestacao de servicos para os fundos de investimento.

Em 31 de maio de 2023, a CVM publicou a Resolu¢cdo CVM n° 184/2023 que dispde sobre as
regras especificas para os fundos de investimento em participacdes — FIP, sendo certo que esta

Administradora seguird acompanhando as evolu¢des do novo marco regulatério.

As alteracdes introduzidas pela nova resolucéo entraram em vigor a partir de 2 de outubro de 2023,
devendo todos os fundos de investimento em funcionamento ser adaptados até 30 de junho de

2025.

Em 31 de marco de 2024 o Fundo ainda ndo havia sido adaptado, portanto, as demonstracées
financeiras foram elaboradas e estdo sendo apresentadas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil, aplicaveis aos fundos de investimento em participacbes, complementadas
pelas orientacdes da Comisséo de Valores Mobilidrios (“CVM"), especialmente pelas Instrucbes

CVM n° 578/16 e n° 579/16.

Na elaboracdo dessas demonstracfes financeiras foram utilizadas premissas e estimativas de
precos para a contabilizacdo e determinacéo dos valores dos ativos e instrumentos financeiros
integrantes da carteira do Fundo. Desta forma, quando da efetiva liquidacao financeira desses
ativos e instrumentos financeiros, os resultados auferidos poderdo ser diferentes dos estimados.

A moeda funcional do Fundo é o Real, a mesma moeda de preparacao e apresentacdo das

demonstracdes financeiras.

Aprovacéo das demonstracées financeiras

Em 27 de agosto de 2024 as demonstracdes financeiras foram aprovadas pela Administradora do

Fundo.

3. Politicas contabeis materiais

a) Receitas e despesas

As receitas e despesas sé@o apropriadas pelo regime de competéncia.
b) Fluxo de caixa

Para fins das Demonstracdes dos Fluxos de Caixa o Fundo utiliza o método direto.
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Notas explicativas as demonstracdes financeiras dos exercicios findos em 31 de mar¢o de 2024 e

2023

(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

c)

d)

f)

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sao representados por depdsitos bancarios, quotas de fundos
de investimento e aplicacbes em operagbes compromissadas de curto prazo e alta liquidez
gue sao prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estao sujeitos
a um risco insignificante de mudanca de valor.

Operacoes compromissadas

As operacbes compromissadas sao registradas pelo valor efetivamente pago e atualizadas
diariamente pelo rendimento auferido com base na taxa de remuneracéo.

Titulos de renda fixa

Debéntures

A mensuracao destes titulos é efetuada pelo respectivo valor justo. Para a determinacéo do
valor justo destes titulos a Administradora atualiza a emissao do papel pela respectiva
remuneracdo contratual e avalia constantemente se o direito de conversibilidade dos titulos
podera ser realizavel. Para determinacdo da taxa de marcacdo compara-se diariamente os
negocios efetuados no mercado secundario dentre outras consultas de diferentes fontes de
dados disponiveis no mercado e caso néo haja evidéncias de negociacéo, o spread de crédito
€ definido no ambito do Comité de Precificacdo. Em situacdes de stress do ativo,
caracterizadas por restricdes e/ou eventos que comprometam consideravelmente a
capacidade de pagamento da companhia, ha o acompanhamento do risco de crédito pelo
comité.

Titulos de renda variavel

Acdes de companhias sem negociacao em bolsa de valores ou mercado organizado

De acordo com o regulamento do Fundo e com a Instrucdo n° 579/16 da CVM, as acdes de
companhias sem negociacdo em bolsa de valores ou mercado organizado investidas por
fundos qualificados como entidade de investimento séo registradas pelo seu valor justo.

A avaliacao do valor justo das acdes de companhias sem negociacdo em bolsa de valores ou
mercado organizado pode ser realizada pela Gestora e validada pela Administradora ou por
terceiro independente contratado, pela Administradora, em nome do Fundo, para confec¢éo
de laudo de avaliacdo. O valor justo dessas acdes ira refletir as condicdes de mercado no
momento de sua mensuracao, entendido como a data de apresentacao das demonstracbes
financeiras do Fundo.
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(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

g) Dividendos e juros de capital

Sao reconhecidos em resultado quando as acdes correspondentes sdo consideradas "ex
direito" na bolsa de valores ou, no caso de empresas de capital fechado, quando séo
declarados pelas empresas investidas.

h) Julgamentos e estimativas

A elaboracao das demonstracdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil requer que sejam utilizados premissas e julgamentos na determinacéo do valor e
registro de estimativas contabeis, como avaliacdo dos investimentos. A liquidacdo dessas
transacbes envolvendo essas estimativas poderd resultar em valores diferentes dos
estimados, devido a imprecisdes inerentes ao processo de sua determinacgao.

4. Aplicagdes financeiras de liquidez

Operacdes compromissadas

Em 31 de marco de 2024 e 2023, o Fundo possui aplicacdes em operacbes compromissadas,
conforme abaixo:

Tipo Ativo 31/03/2024 31/03/2023
Letras do Tesouro Nacional 1.768 9.219
Total 1.768 9.219

No exercicio findo em 31 de marco de 2024 foi apurado um resultado de R$ 709 (2023 — R$ 1.219)
com operacbes compromissadas, demonstrado na Demonstracdo do resultado e do resultado
abrangente na linha “Resultado com operac¢fes compromissadas”.
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5. Titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros

5.1 Titulos de renda fixa
Debéntures simples de emissdo privada

Os investimentos em debéntures simples de emisséo privada estdo representados da seguinte forma:

Movimentagao na quantidade de debéntures:

Vendas / x
2023 Aquisicles Liquidacao nggg;?gfege 2024
antecipada
Companhia
Linhares Brasil Energia Participa¢des S.A. 250.000 250.000
Vendas / x
2022 AquisicOes Liquidacao ngggjﬁfege 2023
antecipada
Companhia
Linhares Brasil Energia Participa¢des S.A. - 250.000 250.000
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Movimentag&o no valor contabil de debéntures:

Vvendas / Amortizagdes e
2023 Aquisicles Liquidacao J & Atualizacéo 2024
- uros
antecipada
Companhia
Linhares Brasil Energia Participa¢des S.A. 205.149 - - (11.289) 19.111 212.971
Total 205.149 - - (11.289) 19.111 212,971
Vendas / PR
2022 AquisicOes Liquidacao Amor\;[lzagoes € Atualizacéo 2023
- uros
antecipada
Companhia
Linhares Brasil Energia Participa¢des S.A. - 250.000 - (73.811) 28.960 205.149
Total - 250.000 - (73.811) 28.960 205.149

Seguem informacdes sobre as debéntures que compdem a carteira de investimentos:
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2023
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Linhares Brasil Energia Participacoes S.A.

A Linhares Brasil Energia Participacfes S.A. (“Linhares”) é uma sociedade anbnima de capital
fechado, com sede em Botafogo, Rio de Janeiro, RJ, tendo como objeto social a participacao no
capital social, como sécia ou quotista, de sociedades que tenham por objeto social a geracdo e o
suprimento ou a comercializacao de energia elétrica. A Linhares foi estabelecida em outubro de
2008, na cidade de Linhares, no estado do Espirito Santo, com o objetivo de implantar e operar

uma Unidade Termoelétrica (UTE) com 204,0 MW de capacidade instalada.

Em marco de 2009 a Portaria N° 103 do Ministério de Minas e Energia autorizou a Linhares como
Produtor Independente de Energia elétrica por um prazo de 35 anos contados a partir da data de
publicacéo da referida portaria. A Linhares obteve em dezembro de 2010 a licenca de operacéo e
iniciou suas operacdes em janeiro de 2011 com uma usina composta por vinte e quatro unidades
geradoras movidas a gas natural, sendo responsavel pelo fornecimento de energia elétrica para o

Sistema Interligado Nacional (SIN).

Em Instrumento Particular de Escritura da Linhares Geracéo S.A., datada de 31 de marco de 2021,
foram emitidas 250.000 debéntures simples, de 22 emissao, ndo conversiveis em acdes, em série
Unica, da espécie quirografaria, para colocacéo privada da Linhares Geracao S.A., o valor nominal
unitario das debéntures foi de R$ 1 (mil reais), perfazendo o montante total de R$ 250.000
(duzentos e cinquenta milhdes de reais), totalmente subscritas e integralizadas pelo Fundo em 08

de abril de 2022.

O vencimento da debénture ocorrerda em 15 de maio de 2025, ressalvadas as hip6teses de
vencimento antecipado, a aquisicdo antecipada facultativa e o resgate antecipado facultativo total
previstos na Escritura. O valor nominal unitario das debéntures, devidamente atualizado, sera
amortizado em uma Unica parcela, na data de vencimento, ressalvadas as hipéteses previstas na

Escritura.

O valor nominal unitario ou o saldo do valor nominal unitario, conforme aplicavel, das debéntures
sera atualizado monetariamente a partir da primeira data de integralizacdo, até o seu efetivo
vencimento, pelo indice de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA, apurado e divulgado pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE, sendo o produto da atualiza¢éo incorporado
automaticamente ao valor nominal unitario ou saldo do valor nominal unitario das debéntures, de
acordo com a férmula prevista na Escritura. Sobre o saldo do valor nominal unitario das debéntures
atualizado pela Atualizacdo Monetaria incidirdo juros remuneratérios correspondentes a 7,25% ao
ano, calculados de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por 252 dias Uteis decorridos,

desde a primeira data de integralizacdo até a data de vencimento das debéntures.

Durante o exercicio findo em 31 de marco de 2024 o Fundo recebeu amortizacdes das debéntures
no montante total de R$ 11.289 (2023 — R$ 73.811) e apurou um resultado positivo de R$ 19.111

(2023 — R$ 28.960).
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5.2 Titulos de renda variavel

Acdes de companhias sem negociacdo em bolsa de valores ou mercado organizado

Os investimentos em ac¢des de companhias sem negociacdo em bolsa de valores ou mercado organizado estdo representados

da seguinte forma:

Movimentag&o na quantidade de agdes:

Companhia

Pequena Central Hidroelétrica Rio do Brago S.A.

Linhares Brasil Energia Participagfes S.A.
Tropicélia Transmissora de Energia S.A.

Companhia

Pequena Central Hidroelétrica Rio do Brago S.A.

Linhares Brasil Energia Participagfes S.A.
Tropicélia Transmissora de Energia S.A.

% de Comprade agdes/ Vendade agdes/ % de
2023 L ~ A PR 2024 - =
Participagdo eventos societarios eventos societarios Participagédo
17.096.592 100,00% - - 17.096.592 100,00%
78.826.034 100,00% - - 78.826.034 100,00%
101.000.500 100,00% - - 101.000.500 100,00%
% de Comprade agdes/ Vendade agdes/ % de
2022 g ~ A PR 2023 - =
Participagdo eventos societarios eventos societarios Participacédo
17.096.592 100,00% - - 17.096.592 100,00%
78.826.034 100,00% - - 78.826.034 100,00%
101.000.500 100,00% - - 101.000.500 100,00%
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Movimentag&o no valor contabil das a¢es

Compra de agbes /

Venda de agbes /

Ajuste ao valor

2023 A R . 2024
eventos societarios eventos societarios justo
Companhia
Pequena Central Hidroelétrica Rio do Brago S.A. 50.295 (6.973) 43.322
Linhares Brasil Energia Participagdes S.A. 477.531 39.915 517.446
Tropicalia Transmissora de Energia S.A. 355.509 6.443 361.952
Total 883.335 39.385 922.720
Comprade agBes / Venda de agbes / Ajuste ao valor
2022 A RN . 2023
eventos societarios eventos societarios justo
Companhia
Pequena Central Hidroelétrica Rio do Brago S.A. 60.193 (9.898) 50.295
Linhares Brasil Energia Participacfes S.A. 285.245 192.286 477.531
Tropicalia Transmissora de Energia S.A. 385.781 (30.272) 355.509
Total 731.219 152.116 883.335
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Seguem informagbes sobre as ac¢Bes de companhia sem negociacdo em bolsa de valores ou

mercado organizado que compdem a carteira de investimentos:

Pequena Central Hidroelétrica Rio do Braco S.A.

A Pequena Central Hidroelétrica Rio do Braco S.A. ("PCH Rio do Brago") esta situada na zona rural
do municipio de Rio Claro, RJ, e € uma companhia anénima de capital fechado, constituida em 23
de agosto de 2007. A PCH Rio do Braco tem por objeto a implantacéo e exploracao de pequenas

centrais hidroelétricas e a geracao e comercializacao de energia elétrica por 30 anos.

A Agéncia Nacional de Energia Elétrica ("ANEEL"), através do despacho n° 292, de 1 de fevereiro
de 2008, aprovou o Projeto Basico da PCH Braco ja com a titularidade da empresa para a PCH

Rio do Braco.

A PCH Rio do Braco foi autorizada pela ANEEL, por meio da Resolucdo Autorizativa n° 1.748 de
6 de janeiro de 2009, a explorar a Pequena Central Hidroelétrica Braco, com 11.520 kW de poténcia

instalada, localizada no rio do Braco, no Municipio de Rio Claro, no Estado do Rio de Janeiro.

Através do contrato n® 1155418 de 7 de dezembro de 2009 celebrado com a LightCom
Comercializadora de Energia S.A anteriormente denominada Light ESCO - Prestacéo de Servicos
Ltda. a PCH Rio do Braco formalizou a venda de toda a energia produzida no periodo 1° de

fevereiro de 2011 a 31 de dezembro de 2025.

Foi assinado, em julho de 2010, contrato de financiamento mediante abertura de crédito entre a
PCH Rio do Braco e o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES, na
modalidade Project Finance, sendo este um passo importante para estruturacdo financeira do

projeto.

Em 24 de novembro de 2020, o Fundo, através de contrato de compra e venda de a¢des e outras
avencas, comprou a totalidade das acdes da PCH Rio do Braco, correspondentes a 17.096.592
acOes ordinéarias pelo montante total de R$ 60.382, sendo o valor definido através de procedimento
de bookbuilding da Oferta Publica de colocacéo de cotas do Fundo, representando o valor de
mercado da PCH Rio do Brago na data da transacédo. A aquisicéo da PCH Rio do Braco pelo Fundo
foi considerada uma situacdo de potencial conflito de interesses, nos termos do artigo 24, Xll|, da
Instrucdo CVM 578, tendo em vista que o vendedor era um fundo de investimento também
administrado pela BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM e gerido pela BTG Pactual
Gestora de Recursos Ltda. Dessa forma, para concretizar a transacao, os cotistas aprovaram a
aquisicao por meio de Assembleia Geral Extraordindria, convocada pela Administradora, em 25 de
novembro de 2020, apés a data de liquidacdo da Primeira Oferta, por meio do procedimento de

consulta formal conforme previsto no paragrafo segundo do artigo 45 do regulamento.
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Durante o exercicio findo em 31 de marco de 2024 o Fundo recebeu, referente a dividendos
distribuidos da PCH Rio do Brago, o montante de R$ 9.000 (2023 — R$ 5.499)

As demonstragBes financeiras da PCH Rio do Braco relativas ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2023 foram examinadas por auditores independentes que emitiram relatério em 29
de fevereiro de 2024, sem modificacdes e com a seguinte énfase:

“Concentracéo de crédito em anico cliente

Conforme divulgado nas notas explicativas n® 1 e n® 4.1 (a) as demonstra¢des financeiras, a totalidade das
receitas operacionais da Companhia é concentrada em Unico cliente, LightCom Comercializadora de Energia
S.A., empresa para a qual a Companhia formalizou a venda de toda a energia produzida no periodo 1° de
fevereiro de 2011 a 31 de dezembro de 2025. Nossa opinidao ndo contém ressalva relacionada a esse
assunto.”

Determinacdo do valor justo

O valor justo da PCH Rio do Braco registrado na data base 31 de marco de 2024, foi obtido através
de laudo de avaliacdo preparado pela Thoreos Consultoria Ltda., empresa de assessoria
financeira, especializada em valuation, estudos de viabilidade, emissdo de laudos de avaliagéo,
Project Finance e M&A, atuando ha mais de 10 anos junto as principais empresas do pais,
possuem ampla experiéncia na emissdo de laudos formais independentes e avaliacbes de
empresas ou ativos especificos, considerando a data base 31 de dezembro de 2023, e aprovado
pelo Administradora em marco de 2024. A metodologia utilizada foi a Dividend Discount Model
(“DDM"). Este método considera que o valor de um negécio esta diretamente relacionado ao valor
presente dos fluxos de distribuices de dividendos aos acionistas.

As premissas utilizadas no calculo de valor justo estéo descritas a seguir:

(i) taxa livre de risco (real): 5,75%

(ii) prémio de risco de mercado: 4,25%
(iii) prémio de risco especifico: 1,00%
(iv) beta alavancado: 0,55

(v) taxa de desconto: 9,09%

Linhares Brasil Energia Participacoes S.A.

A Linhares Brasil Energia Participacdes S.A. (“Linhares”) é uma sociedade anénima de capital
fechado, com sede em Botafogo, Rio de Janeiro, RJ, tendo como objeto social a participacdo no
capital social, como sécia ou quotista, de sociedades que tenham por objeto social a geracéo e o
suprimento ou a comercializacao de energia elétrica.
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A Linhares foi estabelecida em outubro de 2008, na cidade de Linhares, no estado do Espirito
Santo, com o objetivo de implantar e operar uma Unidade Termoelétrica (UTE) com 204,0 MW de

capacidade instalada.

Em marco de 2009 a Portaria N° 103 do Ministério de Minas e Energia autorizou a Linhares como
Produtor Independente de Energia elétrica por um prazo de 35 anos contados a partir da data de

publicacéo da referida portaria.

A Linhares obteve em dezembro de 2010 a licenca de operacao e iniciou suas operacdes em
janeiro de 2011 com uma usina composta por vinte e quatro unidades geradoras movidas a gas
natural, sendo responsavel pelo fornecimento de energia elétrica para o Sistema Interligado

Nacional (SIN).

Apos incorporacao da Rio Doce pela Linhares, mencionada acima no detalhamento da companhia
investida Rio Doce, o capital da Linhares passou a ser composto por 78.826.034 a¢des ordinarias,

pelo valor de R$ 334.803, totalmente subscritas e integralizadas pelo Fundo.

Durante o exercicio findo em 31 de marco de 2024 o Fundo recebeu, referente a dividendos

distribuidos da Linhares, o montante de R$ 186.278 (2023 — R$ 91.800).

As demonstraces financeiras da Linhares relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2023
foram examinadas por auditores independentes que emitiram relatério em 02 de abril de 2024,

sem modificacbes.

Determinacdo do valor justo

O valor justo da Linhares registrado na data base 31 de marco de 2024, foi obtido através de laudo
de avaliacdo preparado pela Thoreos Consultoria Ltda., empresa de assessoria financeira,
especializada em valuation, estudos de viabilidade, emissdo de laudos de avaliagdo, Project
Finance e M&A, atuando ha mais de 10 anos junto as principais empresas do pais, possuem ampla
experiéncia na emissdo de laudos formais independentes e avaliacdes de empresas ou ativos
especificos, considerando a data base 31 de dezembro de 2023, e aprovado pelo Administradora
em marco de 2024. A metodologia utilizada foi a Dividend Discount Model (“DDM"). Este método
considera que o valor de um negocio esta diretamente relacionado ao valor presente dos fluxos de

distribuicbes de dividendos aos acionistas.

As premissas utilizadas no calculo de valor justo estéo descritas a seguir:
(i) taxa livre de risco (real): 5,75%

(ii) prémio de risco de mercado: 4,25%

(iii) prémio de risco especifico: 2,50%

(iv) beta desalavancado: 0,53

(v) taxa de desconto: 11,26%

22



BTG Pactual Infraestrutura Dividendos Fundo de Investimento em Participagfes
em Infraestrutura

CNPJ n° 35.640.741/0001-11
(Administrado pela BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DVTM — CNPJ n° 59.281.253/0001-23)

Notas explicativas as demonstracdes financeiras dos exercicios findos em 31 de mar¢o de 2024 e
2023
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Tropicéalia Transmissora de Energia S.A.

A Tropicalia Transmissora de Energia S.A. (“Tropicalia”), com sede na Cidade do Rio de Janeiro,
€ uma sociedade por a¢fes de capital fechado, constituida em 15 de abril de 2016.

Em 28 de outubro de 2016, o Consorcio CP Il, foi vencedor do Lote 1 da 22 Etapa do Leildo de
Transmissao n°® 013/2015 da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL). Com propdsito Unico
e exclusivo de construir, implantar, operar e manter as instalacées do Servico Publico de
Transmissao de Energia Elétrica da Rede Basica do Sistema Interligado Nacional, composto pela
Linha de Transmissao de 500 kV entre as Subestacfes Sapeacu e Pocbdes lll, com 245,1 km de
extensao, foi utilizada a SPE Tropicdlia Transmissora de Energia S.A.

A linha de transmissao esta integralmente localizada no Estado da Bahia e tem como obijetivo
atender a expansao do Sistema Interligado Nacional — SIN. A linha atravessa 17 municipios:
Sapeacu, Castro Alves, Conceicao do Almeida, Varzedo, S&o Miguel das Matas, Amargosa, Laje,
Jiquirica, Ubaira, Cravolandia, Itaquara, Jaguaquara, Mutuipe, Jequié, Manoel Vitorino, Boa Nova
e Pocdes, todos no sul da Bahia.

A linha devera aumentar a capacidade de transmissao de energia da interligacdo Nordeste-
Sudeste, permitindo o adequado escoamento dos atuais e futuros empreendimentos de geracao,
predominantemente parques edlicos, previstos para serem implantados no Nordeste, mitigando o
risco de déficit de energia elétrica da regido Sudeste do pais.

O Contrato de Concessédo n° 01/2017-ANEEL, que regula a concessao do servigo publico de
transmissédo do lote 1 do Edital da 22 Etapa do Leildo 013/2015 - ANEEL, foi assinado pela
Companhia em 10 de fevereiro de 2017 e permanecera em vigor por 30 anos, ou seja, até fevereiro
de 2047.

A Tropicalia entrou em operacédo em janeiro de 2021 através do Termo de Liberacédo Definitivo —
TLD emitido pelo Operador Nacional do Sistema Elétrico — ONS e por meio da Resolucao
Homologatéria n® 2.725, de 14 de julho de 2020, anexo 1V, ficou estabelecido, receitas anuais
permitidas, no montante de R$ 86.836. Em 02 de julho de 2021 foi emitida pela ANEEL Nota
Técnica n°® 149/2021 estabelecendo as receitas anuais permitidas para o ciclo de 2021-2022 no
valor de R$ 95.431.

Em 24 de novembro de 2020, o Fundo, através de contrato de compra e venda de acfes e outras
avencas, comprou a totalidade das acdes da Tropicdlia, correspondentes a a¢des ordinarias pelo
montante de R$ 369.362, sendo o valor definido através de procedimento de bookbuilding da
Oferta Publica de colocacao de cotas do Fundo, representando o valor de mercado da Tropicalia
na data da transacéo.
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A aquisicdo da Tropicalia pelo Fundo foi considerada uma situacdo de potencial conflito de
interesses, nos termos do artigo 24, Xll, da Instrugdo CVM 578, tendo em vista que os vendedores
eram fundos de investimento também administrados pela BTG Pactual Servigos Financeiros S.A.
DTVM e geridos pela BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda. Dessa forma, para concretizar a
transacdo, 0s cotistas aprovaram a aquisicdo por meio de Assembleia Geral Extraordinéria,
convocada pela Administradora, em 25 de novembro de 2020, apds a data de liquidacao da
Primeira Oferta, por meio do procedimento de consulta formal conforme previsto no paragrafo

segundo do artigo 45 do regulamento.

A transacao de aquisicao da Tropicdlia apenas foi concluida em 26 de mar¢o de 2021, através de
termo aditivo e de fechamento de contrato de compra e venda de a¢cfes e outras avencas, apos o
atendimento de todas as condi¢cfes suspensivas, dentre estas, as aprovacdes da ANEEL e do

CADE — Conselho Administrativo de Defesa Econdmica.

Durante o exercicio findo em 31 de marco de 2024 o Fundo recebeu, referente a dividendos

distribuidos da Tropicélia, o montante de R$ 65.260 (2023 — R$ 61.768)

As demonstracdes financeiras da Tropicdlia relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de
2023 foram examinadas por auditores independentes que emitiram relatério em 29 de fevereiro de

2024, sem modificacdes.

Determinacdo do valor justo

O valor justo da Tropicalia registrado na data base 31 de marco de 2023, foi obtido através de
laudo de avaliacdo preparado pela Thoreos Consultoria Ltda., empresa de assessoria financeira,
especializada em valuation, estudos de viabilidade, emissdo de laudos de avaliagdo, Project
Finance e M&A, atuando ha mais de 10 anos junto as principais empresas do pais, possuem ampla
experiéncia na emissdo de laudos formais independentes e avaliacdes de empresas ou ativos
especificos, considerando a data base 31 de dezembro de 2023, e aprovado pelo Administradora
em marco de 2024. A metodologia utilizada foi a Dividend Discount Model (“DDM”). Este método
considera que o valor de um negdcio esta diretamente relacionado ao valor presente dos fluxos de

distribuicbes de dividendos aos acionistas.
As premissas utilizadas no célculo de valor justo estédo descritas a sequir:

(i) taxa livre de risco (real): 5,75%

(i) prémio de risco de mercado: 4,25%
(iii) beta desalavancado: 0,44

(iv) taxa de desconto: 9,63%
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6.

Instrumentos financeiros derivativos

E vedada ao Fundo a realizacdo de quaisquer operagdes com derivativos, exceto (a) quando tais
operag0Oes forem realizadas exclusivamente para fins de protecdo patrimonial; ou (b) envolverem
opcdes de compra ou venda de ac¢des das Sociedades Alvo que integrem a carteira do Fundo com
0 propésito de:

@) ajustar o preco de aquisicdo de Sociedade Alvo investida pelo Fundo com o consequente
aumento ou diminuicao futura na quantidade de acfes investidas; ou

(b) alienar as acbes de Sociedades Alvo investida no futuro como parte da estratégia de
desinvestimento.

Sendo que, para a observancia dos itens (a) e (b) acima e, de acordo com as disposicbes da
Resolucdo CMN n° 4.661, o Fundo devera observar cumulativamente as seguintes condicoes:

0] existéncia registro da operacdo ou negociacdo em bolsa de valores ou de mercadorias e
futuros ou em mercado de balcao organizado; e

(i) a atuacdo de camaras e prestadores de servicos de compensacao e de liquidacdo como
contraparte central garantidora da operacéo.

Durante o exercicio findo em 31 de marco de 2024 e 2023, o Fundo nao realizou operacdes com
instrumentos financeiros derivativos, bem como nao possuia tais ativos nas datas base

7. Fatores deriscos

N&o obstante a diligéncia da Administradora e do Gestor em colocar em pratica a politica de
investimento delineada, os investimentos do Fundo estéo, por sua natureza, inclusive, mas néo se
limitando, a riscos decorrentes de variacdes de mercado, riscos inerentes aos emissores dos
titulos, valores mobiliarios e outros ativos integrantes das respectivas carteiras de investimentos e
riscos de crédito de modo geral. A Administradora e o Gestor ndo poderao, em qualquer hipétese,
ser responsabilizados por qualquer depreciacéo dos ativos da Carteira ou por eventuais prejuizos
impostos aos Cotistas.

Mesmo que a Administradora mantenha rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, nédo
ha garantia de completa eliminacéo da possibilidade de perdas para o Fundo e para o Cotista,
inclusive a possibilidade de Patriménio Liquido negativo do Fundo. O Fundo e os Cotistas, incluindo
as Sociedades Alvo, estéo sujeitos aos seguintes fatores de riscos, de forma ndo exaustiva:
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| - Fatores macroecondmicos relevantes: Variaveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou
no exterior, de fatos extraordinarios ou situagfes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de
natureza politica, econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma
relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo varia¢des nas taxas de juros,
eventos de desvalorizacdo da moeda e mudancas legislativas relevantes, poderdo afetar
negativamente os precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo, bem como resultar na
inabilidade ou impossibilidade de alienacdo dos Valores Mobiliarios do Fundo e/ou reducéo nos
dividendos distribuidos ao Fundo, o que podera ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas, do
valor de suas aplicacdes. N&o serad devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo a
Administradora e o Gestor, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por
gualquer razéo, a inabilidade ou impossibilidade de alienacdo dos Valores Mobilidrios do Fundo
e/ou reducéo nos dividendos distribuidos ao Fundo ou, ainda, caso os Cotistas sofram qualquer
dano ou prejuizo resultante de tais eventos. O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado
brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica econdmica praticada pelo governo
federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia realizando relevantes
mudancas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro para controlar a inflagdo e
implementar as politicas econdmica e monetaria tém envolvido, no passado recente, alteracdes
nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cambio, aumento das tarifas publicas,
entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condicbes macroeconémicas, tém
impactado significativamente a economia e o0 mercado de capitais nacional. A adocéo de medidas
gue possam resultar na flutuacdo da moeda, indexagéo da economia, instabilidade de precos,
elevacédo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar o Fundo, as
Sociedades Alvo e os Cotistas de forma negativa. Impactos negativos na economia, tais como
recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros resultantes
de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos resultados do Fundo. Além disso,
0 mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condicbes econdmicas
e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reacdo dos
investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o
preco de ativos e valores mobiliarios emitidos no Pais, reduzindo o interesse dos investidores
nesses ativos, entre o0s quais se incluem as Cotas, o que podera prejudicar de forma negativa as
atividades das Sociedades Alvo e, por conseguinte, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos
Cotistas.

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos
ao seu controle, tais como moratéria, inadimplemento de pagamentos, mudanca nas regras
aplicaveis aos Ativos Financeiros, mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da
carteira, alteracdo na politica monetaria, aplicacdes ou resgates significativos, os quais, se
materializados, poderao acarretar perdas ao Fundo e aos Cotistas.
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Outros Riscos

Il - Riscos de alteracdo da legislacdo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas: A legislacéo aplicavel
ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitagao, leis
tributarias, leis cambiais e leis que regulamentam investimentos estrangeiros em cotas de fundos
de investimento no Brasil, estd sujeita a alteracbes. Ainda, podera ocorrer interferéncias de
autoridades governamentais e 6rgaos reguladores no mercado brasileiro, bem como moratérias e
alteracBes das politicas monetaria e cambiais. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa
o valor das Cotas do Fundo, bem como as condi¢cdes para distribuicdo de rendimentos e para
resgate das Cotas. Ademais, a aplicacdo de leis vigentes e a interpretacéo de novas leis poderéo
impactar os resultados do Fundo.

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

IV_- Padrdes das demonstracdes contdbeis: As demonstracbes financeiras do Fundo seréo
elaboradas em consonéncia com os padrfes contabeis vigentes no Brasil, enquanto eventuais
Cotistas nado—-residentes no Brasil deverdo, eventualmente, preparar suas respectivas
demonstracbes financeiras de acordo com os padrées contabeis vigentes em suas respectivas
jurisdicbes. Dessa forma, o padrao das informacgdes financeiras do Fundo podera divergir, de
maneira significativa ou nao das informacdes financeiras a serem elaboradas por tais Cotistas ndo—
residentes.

V_- Morosidade da justica brasileira: O Fundo e as Sociedades Alvo poderdo ser partes em
demandas judiciais, tanto no polo ativo como no polo passivo. Em virtude da reconhecida
morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolucdo de tais demandas poderd nao ser
alcancada em tempo razoavel. Ademais, ndo ha garantia de que o Fundo e/ou as Sociedades Alvo
obterao resultados favoraveis nas demandas judiciais. Tais fatos poderao afetar de forma adversa
o desenvolvimento dos negocios das Sociedades Alvo e, consequentemente, os resultados do
Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

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

Riscos Relacionados ao Fundo

VIl — Risco de Substituicdo do Gestor: Conforme previsto no regulamento, o Gestor pode ser
destituido a qualquer tempo pelos Cotistas por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas. A
substituicao do Gestor pode ter efeito adverso relevante sobre o Fundo, sua situacao financeira e
seus resultados operacionais. Os investimentos feitos pelo Fundo dependem do Gestor e de sua
equipe, incluindo a gestédo operacional das Sociedades Alvo, originacdo de novos negdcios e
avaliacao dos ativos. Uma substituicdo do Gestor pode fazer com que o novo gestor adote politicas
ou critérios distintos relativos a gestao da carteira do Fundo, de modo que podera haver oscilacbes
no valor de mercado das Cotas.

VIl - Risco de nao realizacdo de investimentos: Ndo ha garantias de que os investimentos
pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no momento € em quantidade convenientes ou
desejaveis a satisfacdo de sua Politica de Investimentos, 0 que pode resultar em investimentos
menores ou mesmo na nao realizacdo dos mesmos. Nesse caso, eventual aporte feito pelo Cotista
sera devolvido, podendo assim perder oportunidades de investimento e/ou ndo receber o retorno
esperado.

IX - Risco de concentracéo da carteira do Fundo e iliquidez da carteira: O Fundo podera concentrar
seus investimentos em Valores Mobiliarios de emissdo de uma Unica Sociedade Alvo ou em
poucas Sociedades Alvo de forma a concentrar o risco da carteira em poucos ativos.
Adicionalmente, caso o Fundo invista preponderantemente em Ativos Financeiros, deverdo ser
observados os limites de aplicacdo por emissor e por modalidade de Ativos Financeiros
estabelecidos nas regras gerais sobre fundos de investimento em participacfes, aplicando-se as
regras de enquadramento e desenquadramento estabelecidas. O risco da aplicacdo no Fundo tera
intima relacdo com a concentracéo da carteira, sendo que, quanto maior for a concentracao, maior
sera a chance de o Fundo sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentracdo da carteira
englobam, ainda, na hip6tese de inadimplemento do emissor do ativo em questao, o risco de perda
de parcela substancial ou até mesmo da totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.
Adicionalmente, por se tratar de um fundo de investimento em participacdes, os Valores Mobiliarios
das Sociedades Alvo sdo considerados, por sua natureza, como um investimento de baixissima
liquidez, ja que, via de regra, o investimento é feito em a¢es ou outros titulos de participacéo
emitidos por sociedades anbnimas fechadas, ndo admitidas a negociacdo em bolsa. O
desinvestimento de Valores Mobiliarios de fundos de investimento em participaces é geralmente
concretizado por meio de transacfes estratégicas com compradores qualificados, ou listagem e
oferta publica das acdes das Sociedades Investidas, o0 que somente ocorre apds um estagio
avancado de maturacao dos ativos da carteira do Fundo. Em virtude de tais riscos, o Fundo podera
encontrar dificuldades para liquidar posi¢cbes ou negociar os referidos Valores Mobiliarios pelo
preco e no tempo desejados, de acordo com a estratégia de gestao adotada para o Fundo.
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O investimento no Fundo, portanto, ndo é recomendado para aqueles que desejem liquidez
imediata de seus recursos, seja pela iliquidez das cotas no mercado secundario, seja pela natural
iliquidez dos ativos subjacentes de fundos de investimento em participacdes. Estes fatores podem
prejudicar o pagamento de amortizacfes e resgates aos Cotistas, nos termos deste Prospecto
Preliminar e do regulamento.

X — Risco _de concentracdo do setor de atuacdo das Sociedades Alvo: A possibilidade de
concentracao da carteira em Valores Mobiliarios de emissdo de Sociedades Alvo que atuem no
mesmo setor, representa risco de liquidez dos referidos ativos, bem como torna os riscos dos
investimentos diretamente relacionados a performance e a evolucao de tal setor. Alteracbes ao
setor podem afetar adversamente o preco e/ou rendimento dos investimentos do Fundo.

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

XII - Inexisténcia de garantia de eliminacdo de riscos: A realizacdo de investimentos no Fundo
sujeita o investidor a riscos aos quais o0 Fundo e a sua carteira estao sujeitos, que poderao acarretar
perdas do capital investido pelos Cotistas no Fundo. Nao ha qualquer garantia de eliminacao da
possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas. O Fundo ndo conta com garantia da
Administradora, do Gestor, de suas respectivas afiliadas, e de quaisquer terceiros, de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos (FGC), para reducéo ou eliminacéo dos
riscos aos quais esta sujeito.

XIII - Risco de Patriménio Liquido negativo: As eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estao
limitadas ao valor do capital subscrito pelos Cotistas, de forma que os Cotistas podem ser
futuramente chamados a aportar recursos adicionais no Fundo em caso de Patrimbnio Liquido
negativo, inclusive em decorréncia do passivo contingencial das companhias investidas que
possam vir a afetar o Patriménio Liquido do Fundo em virtude de obrigacfes assumidas pelo Fundo
ou de sua condicdo de acionista.

XIV - Risco de Governanca: Caso o Fundo venha a emitir novas Cotas ou caso seja criada uma
nova classe de Cotas, mediante deliberacdo em assembleia geral, os novos Cotistas podem
modificar a relacdo de poderes para alteracdo do regulamento. Tais alteracbes poderao afetar o
modo de operacdo do Fundo de forma contraria ao interesse de parte dos Cotistas.

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

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

XVII - Risco Decorrente de Operacfes nos Mercados de Derivativos: A utilizacdo de instrumentos
de derivativos pelo Fundo pode aumentar a volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de
retorno nas suas operacdes, nao produzir os efeitos desejados e/ou provocar significativas perdas
patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

XVIII - Riscos de Nao Aplicacdo do Tratamento Tributario Vigente: A Lei 11.478/07 estabelece
tratamento tributario beneficiado para os Cotistas que invistam no Fundo, sujeito a certos requisitos
e condi¢bes. O Fundo devera aplicar, no minimo, 90% do seu patrimbnio em acdes, bbénus de
subscricdo, debéntures, conversiveis ou ndo em acdes, ou outros titulos de emissao das
Sociedades Alvo, que deverdo ser sociedades de propdsito especifico organizadas como
sociedades por acdes, de capital aberto ou fechado, e dedicadas a novos projetos de infraestrutura
e de producdo econbmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo. Além disso, o
Fundo devera ter, no minimo, cinco cotistas, sendo que cada Cotista ndo podera deter mais de
40% das cotas emitidas pelo Fundo, ou auferir rendimento superior a 40% do total de rendimento
do Fundo. No caso do ndo cumprimento destes e demais requisitos dispostos na Lei 11.478/07 e
da Instrucdo CVM 578/16, nao sera aplicavel aos Cotistas o tratamento tributario descrito na Lei
11.478/07. Ademais, o ndo atendimento das condi¢cbes e requisitos previstos na Lei 11.478/07
resultara na liquidacao do Fundo ou transformacao em outra modalidade de fundo de investimento,
nos termos o artigo 1°, Paragrafo Nono, da Lei 11.478/07.

XIX - Possibilidade de endividamento pelo Fundo: O Fundo podera contrair ou efetuar empréstimos
na forma do regulamento, de modo que o Patriménio Liquido do Fundo podera ser afetado em
decorréncia da obtencéo de tais empréstimos.

XX - Dependéncia em Relacdo a Equipe Chave: O sucesso do Fundo dependera em parte da
habilidade e da experiéncia dos profissionais de investimento do Gestor, em especial, dos
membros da Equipe Chave. Ndo ha garantia de que tais profissionais continuardo a ser
colaboradores do Gestor ou de suas Afiliadas durante todo o Prazo de Duracado, e qualquer
demisséo ou pedido de demissao de um membro da Equipe Chave pode ter um impacto negativo
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sobre o desempenho do Fundo, sem prejuizo das demais consequéncias previstas no
regulamento.

XXI - Conversao e amortizacao integral compulséria das Cotas: Nos termos do paragrafo nono do
Artigo 41 do regulamento, caso o Cotista ndo enquadre suas Cotas Classe A ao Limite de
Participac&o, no prazo de até cinco Dias Uteis, contados de seu desenquadramento, o Cotista tera
seus direitos politicos suspensos em relacdo as Cotas que ultrapassarem o Limite de Participacéo
e a Administradora realizara compulsoriamente, por meio dos procedimentos descritos no Artigo
40 do regulamento, sem a necessidade de Assembleia Geral de Cotistas ou de consentimento do
Cotista, a conversao das referidas Cotas Classe A em Cotas Classe B. As Cotas Classe B serao
amortizadas integralmente e canceladas pela Administradora no mesmo dia de sua conversao, e
0s pagamento serao realizados nos termos do regulamento. N&do havendo valores suficientes para
pagamento integral dessas amortizacées de Cotas Classe B no Gltimo Dia Util de um determinado
semestre, o saldo pendente podera ser pago no tltimo Dia Util do semestre subsequente, podendo
0 pagamento do saldo ser sucessivamente prorrogado até o integral pagamento do saldo devido.
Assim sendo, o Cotista que nao respeitar o Limite de Participacdo podera sofrer prejuizos
substanciais ao ter seus direitos politicos suspensos e suas Cotas convertidas e integralmente
amortizadas nos termos descritos acima.

XXII - Risco operacional na conversibilidade de Cotas Classe A em Cotas Classe B: A conversao
das Cotas Classe A em Cotas Classe B, na hipétese de inobservancia ao Limite de Participacao,
nos termos do paragrafo nono do Artigo 41 do regulamento, depende de procedimentos
operacionais de multiplos participantes, incluindo, para além da Administradora, custodiantes e
intermediarios dos referidos Cotistas e o depositario central do mercado organizado administrado
pela B3. Nesse sentido, eventual falha, atraso ou mesmo defasagem normal na troca de
informacfes entre o0s participantes envolvidos, ou, ainda, eventual ndo cooperacdo dos
custodiantes e intermediarios dos referidos Cotistas que ocorra no ambito dos procedimentos
interdependentes desses participantes pode, eventualmente, atrasar ou inviabilizar a
conversibilidade das Cotas Classe A em Cotas Classe B. Em funcdo do descrito acima, nao é
possivel garantir que o procedimento de conversao das Cotas Classe A em Cotas Classe B previsto
no regulamento ocorrerd nos termos aqui previstos ou mesmo que terd qualquer sucesso.
Consequentemente, o supracitado mecanismo de converséo ndo deve ser considerado como uma
garantia de que o Limite de Participacdo n&o sera excedido, tampouco deve ser considerado como
uma garantia contra o risco ndo aplicacéo do tratamento tributario vigente e eventuais prejuizos e
consequéncias dele decorrentes.

Riscos relacionados as Sociedades Alvo

XXIIl - Riscos relacionados as Sociedades Alvo: A carteira do Fundo estara concentrada em
Valores Mobiliarios de emisséo das Sociedades Alvo. Nao ha garantias de: (i) bom desempenho
de quaisquer das Sociedades Alvo; (ii) solvéncia das Sociedades Alvo; (iii) continuidade das
atividades das Sociedades Alvo; (iv) liquidez para a alienacdo dos Valores Mobiliarios das
Sociedades Alvo; e (v) valor esperado na alienacao dos Valores Mobiliarios das Sociedades Alvo.
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Tais riscos, se materializados, podem impactar negativa e significativamente os resultados da
carteira do Fundo e o valor das Cotas. Os pagamentos relativos aos titulos e/ou valores mobiliarios
de emissdo das Sociedades Alvo, como dividendos, juros e outras formas de
remuneracgdo/bonificacdo podem vir a se frustrar em razdo da insolvéncia, faléncia, mau
desempenho operacional da respectiva Sociedade Alvo, ou, ainda, outros fatores. Em tais
ocorréncias, o Fundo e os seus Cotistas poderdao experimentar perdas, ndo havendo qualquer
garantia ou certeza quanto a possibilidade de eliminagéo de tais riscos. Nao ha garantia quanto ao
desempenho do segmento econdmico de atuacdo de cada Sociedade Alvo e nem tampouco
certeza de que o desempenho de cada uma das Sociedades Alvo acompanhe pari passu o
desempenho médio de seu respectivo segmento. Adicionalmente, ainda que o desempenho das
Sociedades Alvo acompanhe o desempenho das demais empresas de seu respectivo segmento,
ndo ha garantia de que o Fundo e os seus Cotistas ndo experimentardo perdas, nem certeza
guanto a possibilidade de eliminacédo de tais riscos. Em funcéo de diversos fatores relacionados
ao funcionamento de érgaos publicos de que pode vir a depender o Fundo no desempenho de
suas operacdes, ndo ha garantias de que o Fundo conseguira exercer todos os seus direitos de
sécio das Sociedades Alvo, ou como adquirente ou alienante de Valores Mobiliarios de emissao
de tais Sociedades Alvo, nem de que, caso o Fundo consiga exercer tais direitos, os efeitos obtidos
serdo condizentes com os seus direitos originais e/ou obtidos no tempo esperado. Tais fatores
poderdo impactar negativamente a rentabilidade da carteira do Fundo. Os investimentos do Fundo
poderao ser feitos em companhias fechadas, as quais, embora tenham de adotar as praticas de
governanca indicadas no regulamento, ndo estao obrigadas a observar as mesmas regras que as
companhias abertas relativamente a divulgacdo de suas informacbes ao mercado e a seus
acionistas, o que pode representar uma dificuldade para o Fundo quanto (a) ao bom
acompanhamento das atividades e resultados da Sociedade Alvo e (b) a correta deciséo sobre a
liquidacdo do investimento, o que pode afetar o valor da carteira do Fundo e as Cotas.

XXIV - Risco de responsabilizacdo por passivos e decisdes adversas em um ou mais processos
administrativos e/ou judiciais em que as Sociedades Alvos sdo partes: Nos termos da
regulamentacao, o Fundo devera participar do processo de tomada de decisbes estratégicas das
Sociedades Alvo. Tal participacdo, em razao da responsabilidade a ela inerente, pode sujeitar o
Fundo a reivindicacdes a que ele ndo estaria sujeito se fosse apenas um investidor passivo. Por
exemplo, caso uma Sociedade Alvo tenha sua faléncia decretada ou sua personalidade juridica
desconsiderada, a responsabilidade pelo pagamento de determinados passivos podera ser
atribuida ao Fundo, resultando em prejuizo aos Cotistas. Além disso, ha casos em que o Poder
Judiciario, notadamente a Justica do Trabalho, atribui aos acionistas a responsabilidade por
passivos de uma companhia independentemente da caracterizacdo dos requisitos necessarios
para tanto, conforme estabelecidos na legislacao brasileira, e independentemente da participacéo
de cada acionista no capital social e/ou na administracdo da companhia. Em tais hipoteses, nao
ha garantia de que o Fundo tera éxito na defesa de seus interesses, podendo haver prejuizos para
o Fundo e seus Caotistas. Além disso, as Sociedades Alvo, incluindo as Sociedades Iniciais, podem
ser partes em processos administrativos e judiciais, na esfera civel, regulatoria, trabalhista e fiscal,
gue sao ajuizados no curso habitual dos seus negécios. As sociedades ndo podem garantir que 0s
resultados de tais processos lhes serdo favoraveis ou, ainda, que os riscos inerentes a tais acdes
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estejam adequadamente provisionados. As provis@es constituidas e que venham a ser constituidas
podem ser insuficientes para fazer frente ao custo total decorrente dos processos. Adicionalmente,
as Sociedades Alvo podem estar sujeitas a contingéncias por outros motivos que as obriguem a
dispender valores significativos. No caso de decisdes judiciais desfavoraveis as Sociedades Alvo,
especialmente em processos envolvendo valores relevantes e causas conexas, que alcancem
valores substanciais ou impecam a realizacdo de negdcios conforme inicialmente planejados,
podera se observar efeito adverso nos resultados das Sociedades Alvo, bem como os negécios e
a situacao financeira das Sociedades Alvo podem ser adversamente afetados, o que pode impactar
a rentabilidade das Cotas do Fundo. Nesse sentido, cabe ressaltar o processo judicial movido pela
Linhares, como operadora da UTE Luiz Oscar Rodrigues de Melo (UTE LORM), em face da
Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL, haja vista que a Linhares considera ter direito ao
célculo da indisponibilidade de suas usinas termelétricas com base em médias mdveis de 60
meses, conforme disposto no art. 5°, paragrafo Unico, Il, da Resolucdo n° 169/2005. A acéo
proposta pela Linhares anda na esteira de outras acdes movidas por participantes do mesmo
segmento de atuacdo questionando a validade e aplicabilidade do Parecer n° 593/2013/PGE-
ANEEL/PGF/AGU da Procuradoria da Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL, o qual impds
gue, nos leildes para contratacéo de energia promovidos pela Agéncia a partir de 2008, os licitantes
estariam sujeitos a apuracao da indisponibilidade com base horaria, em razdo de alteracbes
promovidas pela Resolucdo n° 293/2007 as regras de comercializacdo vigentes a época. Nesse
sentido, a ANEEL e a Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica - CCEE iniciaram a apuragao
da indisponibilidade da UTE Luiz Oscar Rodrigues de Melo com base horaria, o que levou a
Linhares a interpor Acdo Ordinaria contra a Agéncia em 2014. Em 23 de janeiro de 2015, foi
proferida deciséo liminar favoravel a companhia, a qual se mantém em vigor até a presente data.
Todavia, caso venha a ser proferida decisao judicial adversa aos interesses da companhia que
revogue a liminar atualmente em vigor, a apuracao da indisponibilidade das usinas passara a ser
realizada com base horaria, o que podera impactar adversamente os negécios da companhia e
prejudicar a rentabilidade das cotas do Fundo.

XXV - Risco de crédito de debéntures da carteira do Fundo: Os titulos publicos e/ou privados de
divida que poderao compor a carteira do Fundo (incluindo, sem limitacdo, debéntures de emisséo
das Sociedades Alvo) estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar 0s
compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetem as
condicdes financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteracées nas condi¢cdes econdmicas,
legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer
impactos significativos em termos de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudancas na
percepcdo da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderao
trazer impactos aos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez. As escrituras de
emissdo de debéntures de Sociedades Alvo poderdo, ainda, prever o pagamento de prémio
baseado na variacdo da receita ou do lucro da Sociedade Alvo emissora. Nessa hipétese, caso a
respectiva Sociedade Alvo emissora apresente receita ou lucro insuficiente, a rentabilidade do
Fundo podera ser adversamente impactada. Dessa forma, caso o Fundo ndo consiga alienar tais
debéntures no mercado secundario, é possivel que o Fundo nao receba rendimentos suficientes
para atingir o Benchmark. Ademais, em caso de faléncia de qualquer Sociedade Alvo, a liquidacéo
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de debéntures estara sujeita ao pagamento, pela respectiva Sociedade Alvo, de determinados
créditos que possuem classificagdo mais privilegiada, nos termos da Lei n° 11.101, de 9 de
fevereiro de 2005, conforme alterada (notadamente, no caso de debéntures quirografarias, créditos
trabalhistas, créditos garantidos por garantia real, créditos tributarios e créditos com privilégios
especiais e gerais).

XXVI - Riscos relacionados a prestacdo de garantias na aquisicdo das Sociedades Iniciais:
Conforme previsto na Consulta de Conflito de Interesses, no contexto da aquisicao das Sociedades
Iniciais o Fundo precisara aprovar a (i) outorga do penhor das 17.096.592 acdes da Pequena
Central Hidroelétrica Rio do Braco S.A. a serem detidas pelo Fundo em beneficio do Banco Itad
BBA como garantia ao Financiamento via Cédula de Crédito Bancério, (ii) alienacao fiduciaria das
101.000.500 acbes da Tropicalia Transmissora de Energia S.A. no ambito da 32 (terceira) emisséo
de debéntures simples, ndo conversiveis em acdes, em série Unica, da espécie com garantia real,
com garantia adicional fidejusséria, para distribuicdo publica com esforcos restritos, (iii) autorizacéao
da Administradora e ao Gestor do Fundo a celebrarem um Contrato de Suporte de Acionistas
(Equity Support Agreement — ESA) com Banco Santander (Brasil) S.A. e Banco Sumitomo Mitsui
Brasileiro S.A para cobertura de sobrecustos relacionados a transferéncia das acées ao Fundo,
sujeito a um valor maximo (cap) de R$ 27.000 (vinte e sete milhdes de reais). Caso as Sociedades
Iniciais ndo sejam capazes de honrar com as obrigacfes assumidas em qualquer dos instrumentos
financeiros e garantias acima descritos e/ou caso tais dividas vencam antecipadamente, a
contraparte, o credor e/ou o agente fiduciario (na qualidade de representante dos debenturistas),
conforme aplicavel, poderao ingressar com acao judicial para executar o penhor das acées da PCH
Braco, executar o Contrato de Suporte de Acionistas (ESA) relacionado a Tropicalia, bem como
excutir a garantia representada pela alienacao fiduciaria das acées de emissao da Tropicalia e dos
direitos delas decorrentes, no todo ou em parte, por meio de venda, cessao, transferéncia ou por
gualquer outro meio a terceiros, independentemente de quaisquer medidas judiciais ou
extrajudiciais, e aplicar os respectivos recursos para pagamento parcial ou liquidacdo das
obrigacbes garantidas da forma que julgar conveniente. Em eventual processo de execucao
dessas garantias, podera haver a necessidade aporte de recursos que deverdo ser suportados
pelo Fundo, na qualidade de investidor das Sociedades Iniciais. Adicionalmente, a garantia
outorgada em favor das Sociedades Iniciais pode n&o ter valor suficiente para suportar as
obrigacbes financeiras atreladas a tal Sociedade Iniciais, demandando aporte de recursos
adicionais pelo Fundo. Tais eventos poderdo afetar negativamente o valor das Cotas e a
rentabilidade do investimento no Fundo.

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

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

XXIX - Risco de diluicdo: Caso o Fundo venha a ser acionista de qualquer Sociedade Alvo, o Fundo
podera nao exercer o direito de preferéncia que lhe cabe nos termos da Lei das S.A., em quaisquer
aumentos de capital que venham a ser realizados pelas Sociedades Alvo. Dessa maneira, caso
sejam aprovados quaisquer aumentos de capital das Sociedades Alvo no futuro e o Fundo nao
participe de tais aumentos de capital por qualquer razdo, o Fundo podera ter sua participacdo no
capital das Sociedades Alvo diluida.

XXX - Risco de aprovacbes: Investimentos do Fundo em Sociedades Alvo poderado estar sujeitos
a aprovacao por parte de autoridades regulatérias aplicaveis. Ndo ha garantia de que qualquer
autorizacdo nesse sentido sera obtida ou qualquer previsdo com relacdo ao prazo para sua
obtencédo, o que podera prejudicar as atividades do Fundo.

XXXI - As Sociedades Alvo estdo sujeitas & Lei Anticorrup¢do Brasileira: As Sociedades Alvo estéo
sujeitas a legislacdo anticorrupcao brasileira, que possui sancdes severas e pode fundamentar
investigacdes e processos diversos, nos ambitos administrativo, civel e criminal, contra pessoas
fisicas e juridicas, a depender do caso. Além de outras leis ja existentes e aplicaveis a atos de
corrupcao, a Lei 12.846, de 1° de agosto de 2013, entrou em vigor em 29 de janeiro de 2014,
instituindo a responsabilizacao objetiva administrativa e civil de pessoas juridicas pela pratica de
determinados atos lesivos contra a administracdo publica, nacional ou estrangeira. Isso significa
gue, caso ocorram os atos ilicitos previstos por essa lei, no interesse ou beneficio das Sociedades
Alvo, essas pessoas juridicas podem ser responsabilizadas independentemente de culpa ou dolo,
ainda que tais atos tenham sido realizados sem a autorizacao ou conhecimento de seus gestores.

XXXII - Risco de Coinvestimento: Participacdo Minoritaria nas Sociedades Alvo. O Fundo podera
coinvestir com outros fundos e/ou veiculos geridos/administrados ou nédo por Afiliadas da
Administradora e/ou do Gestor, 0s quais poderao ter participacbes maiores que as do Fundo nas
Sociedades Alvo, e em decorréncia, maior participacdo no processo de governanca dessas
Sociedades Alvo. Nesses casos, 0 Fundo, na posicdo de acionista minoritario, estara sujeito
significativamente aos atos de governanca dos membros da gestédo, conselho de administracao
e/ou comités de governanca ndo indicados pelo Fundo, e cujos interesses podem, por vezes, estar
em conflito com os interesses do Fundo. O coinvestimento envolve riscos adicionais que podem
nao estar presentes em investimentos onde um coinvestidor ndo esta envolvido, incluindo a
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possibilidade de que um coinvestidor ou coinvestidores venham a tomar decisdes (sozinho ou em
bloco) ou tenham interesses ou objetivos que sdo diferentes daqueles do Fundo, inclusive devido
a dificuldades financeiras ou outras formas de conduta que afetem o seu comportamento,
resultando em um impacto negativo sobre tal investimento. Ndo ha garantia de que direitos
usualmente oferecidos a acionistas minoritarios estarao disponiveis para o Fundo com relagdo a
gualquer investimento, ou que tais direitos irdo proporcionar protecéo suficiente dos interesses do
Fundo.

XXXl - Risco de Coinvestimento por determinados Cotistas: O Fundo podera, na forma prevista
no regulamento e observado o disposto na regulamentacéo aplicavel, coinvestir nas Sociedades
Alvo com Cotistas e/ou outros fundos e/ou veiculos geridos/administrados pela Administradora
e/ou do Gestor. Em caso de coinvestimentos com Cotistas, hdo ha qualquer obrigacdo de o Gestor
apresentar a oportunidade a todos os Cotistas e nem de aceitar a participacdo de mais de um
interessado. Ndo ha qualquer garantia de participacdo em coinvestimento pelos Cotistas e o Gestor
podera ter discricionariedade de escolher aquele que entender mais adequado. Nao ha como
garantir que a escolha se mostrara acertada e nem que ndo havera conflitos potenciais ou efetivos
no futuro em razéo de tais escolhas.

XXXIII - Risco de Nao Aquisicdo das Sociedades Alvo da Primeira Oferta: A destinacdo dos
recursos da Primeira Oferta na forma indicada neste Regulamento, bem com o investimento nas
Sociedades Alvo indicadas no Anexo VI deste Regulamento, estd sujeita a negociacdo e
fechamento de negdcios juridicos independentes entre si, sem prejuizo da conclusao satisfatoria
da auditoria das Sociedades Alvo a serem adquiridas com os recursos da Primeira Oferta, inclusive
a participacdo de acionistas minoritarios das referidas Sociedades Alvo podem dificultar as
aquisicdes pretendidas. Nao ha garantia de que o Fundo e as demais partes envolvidas em tais
transacdes tenham éxito nas respectivas negociacbes e fechamentos, podendo haver prejuizos
para o Fundo e seus Cotistas em razao da frustacdo desses negdcios juridicos. Adicionalmente,
0s recursos captados na Primeira Oferta poderao nao ser suficientes para a aquisicao de todas as
Sociedades Alvo indicadas no Anexo VI, seja em caso de nao atingimento do montante minimo da
Primeira Oferta, seja em caso distribuicdo parcial, quando seréo adquiridas as Sociedades Alvo
previstas no Anexo VI. Além disso, a aquisicdo das referidas Sociedades Alvo da Primeira Oferta
dependera de anuéncia prévia dos Cotistas do Fundo no ambito da Consulta de Conflito de
Interesses. Em qualquer dos casos acima, a frustracéo na aquisicao das Sociedades Alvo descritas
no Anexo VI podera afetar a rentabilidade das Cotas.

XXXIV_Risco de Conflito de Interesse: O regulamento prevé que atos que configurem potencial
conflito de interesses entre o Fundo e a Administradora, entre o Fundo e o Gestor, entre o Fundo
e outros prestadores de servico ou entre o Fundo e Cotistas com potencial conflito de interesses
dependem de aprovacado prévia da Assembleia Geral, nos termos do artigo 24, Xll, da Instrucao
CVM 578/16 e do Artigo 45, (xiv), do regulamento. A Instrucdo CVM 578 estabelece em seu artigo
24, Xll, uma clausula aberta indicando que quaisquer situacées de potencial conflito de interesses
devem ser aprovadas no ambito da Assembleia Geral, entre as quais os atos que configurem
potencial conflito de interesses entre o fundo e seu administrador ou gestor e entre o fundo e
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gualquer cotista, ou grupo de cotistas, que detenham mais de 10% das cotas subscritas. Além
disso, estabelece o artigo 33 da Instrucdo CVM 578 que, salvo aprovacdo em Assembleia Geral,
é vedada a aplicacéo de recursos do fundo em titulos e valores mobiliarios de companhias nas
guais participem: (i) a administradora, o gestor, os membros de comités ou conselhos criados pelo
fundo e cotistas titulares de cotas representativas de 5% do patrimdnio do fundo, seus sécios e
respectivos cdnjuges, individualmente ou em conjunto, com porcentagem superior a 10% do capital
social votante ou total; (ii) quaisquer das pessoas mencionadas no inciso anterior que: a) estejam
envolvidas, direta ou indiretamente, na estruturacédo financeira da operacéo de emissao de valores
mobiliarios a serem subscritos pelo fundo, inclusive na condicdo de agente de colocacéo,
coordenacdo ou garantidor da emissao; ou b) facam parte de conselhos de administracéo,
consultivo ou fiscal da companhia emissora dos valores mobiliarios a serem subscritos pelo fundo,
antes do primeiro investimento por parte do fundo. Adicionalmente, alvo aprovacdo em Assembleia
Geral, é igualmente vedada a realizacdo de operac¢des, pelo fundo, em que este figure como
contraparte das pessoas mencionadas no item “(i)” acima, bem como de outros fundos de
investimento ou carteira de valores mobiliarios administrados pelo administrador ou pelo gestor,
exceto quando a administradora ou gestor do fundo atuarem: (X) como administrador ou gestor de
fundos investidos ou na condic&o de contraparte do fundo, com a finalidade exclusiva de realizar
a gestao de caixa e liquidez do fundo; e (y) como administrador ou gestor de fundo investido, desde
gue expresso em regulamento e quando realizado por meio de fundo que invista, no minimo, 95%
em um unico fundo. Ressaltamos que o rol indicado acima é meramente exemplificativo, sendo
certo que situacdes similares as acima listadas poderdo ser consideradas como situacbes de
conflito de interesses, ficando, portanto, sujeitas a aprovacao prévia, especifica e informada em
Assembleia Geral, nos termos do artigo 24, inciso XIl da Instru¢do CVM 578. Além disso, conforme
disposto no item 28 do Oficio-Circular n® 1/2020-CVM/SRE, as ofertas publicas de fundos de
investimento imobiliario ou fundos de investimento em patrticipacdes, como o Fundo, cujos recursos
sejam destinados a aquisicao de ativos que estejam na carteira de outros fundos administrados ou
geridos pelo mesmo administrador ou gestor do fundo emissor — como € o caso do Fundo e da
Consulta de Conflito de Interesses — sdo situacdes consideradas como de potencial conflito de
interesses entre o fundo e seus prestadores de servico, sendo que a potencial aquisi¢cao s6 podera
ser realizada mediante aprovacdo dos cotistas em assembleia geral, seguindo os quéruns
aplicaveis segundo a regulamentacdo da CVM. Desta forma, caso venha existir atos que
configurem potencial conflito de interesses e estes sejam aprovados em Assembleia Geral,
respeitando os quéruns de aprovacao estabelecidos, estes poderao ser implantados, mesmos que
nado ocorra a concordancia da totalidade dos Cotistas, o que inclui a aprovacéao referente a Consulta
de Conflito de Interesses. Nao ha garantias de que, mesmo com a aprovacdo no ambito da
Consulta de Conflito de Interesses, nao haja ou venham a ocorrer situacées de potencial conflito
de interesses no ambito da gestdo das Sociedades Alvo indicadas no Anexo VI do regulamento, o
gue podera afetar a rentabilidade do Fundo.

XXXV - Risco de Nao Aprovacdo de Conflito de Interesses: Considerando a necessidade de
aprovacao em Consulta de Conflito de Interesses da aquisi¢cdo das Sociedades Iniciais indicadas
no Anexo VI do regulamento, em razao da caracterizacao de conflito de interesses para viabilizar
0 exercicio do direito de voto, além da prestacdo de garantias pelo Fundo em relacéo a dividas
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contraidas em relacdo a determinadas Sociedades Iniciais, condi¢cdes estas essenciais para a
aquisicao definitiva das Sociedades Iniciais. Caso a aquisicdo ou a prestacdo de garantias ndo
sejam aprovadas em Consulta de Conflito de Interesses, a aquisicdo das Sociedades Iniciais
indicadas no Anexo VI do regulamento e no item 5.29 deste Prospecto Preliminar ndo sera
realizada e os recursos integralizados pelos investidores no ambito da Primeira Oferta deverdo ser
devolvidos aos Investidores. Os valores ja depositados serdo devolvidos aos referidos Investidores,
acrescidos dos rendimentos liquidos, se houver, auferidos no periodo pelas aplicacdes realizadas,
calculados pro rata temporis, a partir da data de integralizacdo até a data da efetiva devolucéo, e,
em qualquer hipétese, com deducéo, se for o caso, dos valores relativos aos custos da oferta, taxa
e/ou a tributos (incluindo, sem limitacdo, quaisquer tributos sobre movimentacao financeira
aplicaveis e quaisquer tributos que venham a ser criados e/ou aqueles cuja aliquota atualmente
equivalente a zero venha ser majorada), no prazo de até 05 dias Uteis contados da Consulta de
Conflito de Interesses que nao aprove a respectiva aquisicdo. Nesta hipétese de restituicdo de
guaisquer valores aos Investidores estes deverédo fornecer recibo de quitacéo relativo aos valores
restituidos. Para maiores informacdes sobre a devolucéo dos valores ja depositados, vide o fator
de risco “Risco da inexisténcia de rendimentos na hipétese de devolucédo de recursos nos casos
de cancelamento, suspensao, revogacao, modificacdo da Oferta e/ou na hipotese de ndo serem
atingidas determinadas condicGes indicadas pelos Investidores nos respectivos Boletins de
Subscricdo, em especial no ambito da Consulta de Conflito de Interesses a ser realizada para
aprovacéao da aquisicdo das Sociedades Iniciais.

XXXVI - Risco da inexisténcia de rendimentos na hipétese de devolucdo de recursos nos casos de
cancelamento, suspensdo, revogacdo, modificacdo da Oferta e/ou na hipétese de ndo serem
atingidas determinadas condicdes indicadas pelos Investidores nos respectivos Boletins de
Subscricdo, em especial no dmbito da Consulta de Conflito de Interesses a ser realizada para
aprovacéo da aquisicdo das Sociedades Alvo: Caso a Oferta venha a ser cancelada, suspensa,
revogada ou modificada e/ou na hipdtese do nédo atendimento de determinadas condicdes
indicadas pelos Investidores nos respectivos Boletins de Subscricdo, em especial no ambito da
Consulta de Conflito de Interesses a ser realizada para aprovacao da aquisicdo das Sociedades
Alvo, nos termos e condigdes previstos, os valores ja depositados serdo devolvidos aos referidos
investidores acrescidos dos rendimentos liquidos, se houver, auferidos no periodo pelas aplicacdes
realizadas, calculados pro rata temporis, a partir da data de integralizacdo até a data da efetiva
devolucao, observado que somente serdo realizadas aplicacdes desde que existam oportunidades
de investimentos que prevejam que os valores originalmente depositados sejam integralmente
restituidos aos respectivos Investidores, e, em qualquer hipétese, com deducéo, se for o caso, dos
valores relativos aos custos da oferta, taxa e/ou a tributos (incluindo, sem limitagdo, quaisquer
tributos sobre movimentacao financeira aplicaveis e quaisquer tributos que venham a ser criados
e/ou aqueles cuja aliquota atualmente equivalente a zero venha ser majorada). Desta forma, caso
o Gestor e a Administradora ndo encontrem oportunidades de investimento que prevejam que 0s
valores originalmente depositados sejam integralmente restituidos aos respectivos Investidores,
os valores depositados nao serdo aplicados e, portanto, ndo contardo com qualquer remuneragao
ou correcao monetaria. Adicionalmente, considerando que as aplicacdes do Fundo estdo sujeitas
a riscos, como, por exemplo, a possivel variagdo negativa no valor dos ativos em funcao de
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marcacdo a mercado (mark-to-market), ndo h& qualquer garantia de que se auferird qualquer
rendimento entre a data de integralizacdo e a data da efetiva devolugéo.

XXXVII - Riscos de Alteracdes da Legislacao Tributdria: Alteracbes na legislacao tributaria ou na
sua interpretacdo e aplicacdo podem implicar o aumento da carga tributaria incidente sobre o
investimento nas Cotas Classe A disposta na Lei n® 11.478 e demais normas tributarias aplicaveis.
Essas alteracfes incluem (i) a eventual extingdo dos beneficios fiscais estabelecidos aplicaveis
aos investimentos nas Cotas Classe A, na forma da legislacdo em vigor, (ii) possiveis modificacbes
na aliquota e/ou na base de calculo dos tributos existentes, (iii) a criacdo de novos tributos, (iv)
bem como mudancas na interpretacéo ou aplicacdo da legislagéo tributaria em vigor por parte dos
tribunais ou das autoridades governamentais. Os efeitos dessas medidas ndo podem ser previstos,
mas poderdo sujeitar as Sociedades Alvo, os Ativos Financeiros, o Fundo e/ou os Cotistas a
recolhimentos nao previstos inicialmente.

XXXVIIl - Riscos de ndo aplicacdo do tratamento tributario vigente: A Lei 11.478 estabelece
tratamento tributario beneficiado para os Cotistas que invistam no Fundo, sujeito a certos requisitos
e condicbes, conforme descrito no regulamento. No caso do ndo cumprimento desses e dos
demais requisitos dispostos na Lei 11.478 e na Instrugcdo CVM 578, ndo sera aplicavel aos Cotistas
o tratamento tributario descrito na Lei 11.478. Ademais, o ndo atendimento das condicbes e
requisitos previstos na Lei n°® 11.478 resultara na liquidacdo do Fundo ou transformacao em outra
modalidade de fundo de investimento, nos termos o artigo 1°, § 9°, da Lei 11.478.

XXXIX Risco de liquidacdo do Fundo ou transformacdo em outra modalidade de fundo de
Investimento: Caso o investimento em Sociedades Alvo ndo seja concluido dentro do Prazo para
Enquadramento e o Fundo nao esteja enquadrado no nivel minimo de investimento estabelecido
no regulamento e na Lei 11.478, o Fundo sera liquidado ou transformado em outra modalidade de
fundo de investimento, nos termos da Lei n°® 11.478. Em caso de liquidacdo do Fundo, a
Administradora devolvera eventuais valores que tenham sido depositados pelos investidores que
assinaram o0 Boletim de Subscricdo. Referidos valores, se houver, serdo depositados aos
investidores, no prazo de até 3 dias Uteis contados do término do Prazo para Enquadramento, sem
gualquer remuneracao ou corre¢cdo monetaria. Na hipotese de transformacao do Fundo em outra
modalidade de fundo de investimento, serd convocada Assembleia Geral de Cotistas do Fundo
para deliberar sobre a aprovacdo da referida transformacdo. Em caso de ndo aprovacdo da
transformacao pela Assembleia, a Administradora devolvera eventuais valores que tenham sido
depositados pelos investidores que assinaram o Boletim de Subscricdo no d&mbito da Oferta, no
prazo de até 3 dias Uteis contados da referida Assembleia, sem qualquer remuneracao ou corre¢éo
monetaria.

Riscos de Liquidez

XL - Liquidez reduzida: As aplicacbes do Fundo em Valores Mobiliarios apresentam peculiaridades
em relacdo as aplicacdes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, ja que podera
nao existir mercado secundario com liquidez para tais Valores Mobiliarios. Caso o Fundo precise
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vender os Valores Mobiliarios emitidos pelas Sociedades Alvo, podera nao haver comprador ou 0
preco de negocia¢éo obtido podera ser bastante reduzido, causando perda de patriménio do Fundo
e, consequentemente, do capital, parcial ou total, investido pelos Cotistas.

XLI - Riscos relacionados & amortizac@o/resgate de Cotas: Em caso de dificuldade na alienacdo
dos ativos integrantes da carteira do Fundo ou devido a decisdo do Gestor de reinvestir. O Fundo
esta exposto a determinados riscos inerentes aos Valores Mobiliarios, aos outros ativos integrantes
de sua carteira e aos mercados em que 0S mesmos sao negociados, incluindo a eventualidade de
0 Gestor ndo conseguir alienar os respectivos ativos quando tiver interesse para fins de realizacao
do pagamento de amortizacdo ou resgate de Cotas ou qualquer outra forma de distribuicdo de
resultados do Fundo. Nas hipéteses em que as Cotas sejam amortizadas ou resgatadas mediante
a entrega de Valores Mobiliarios ou outros ativos integrantes da carteira do Fundo, os Cotistas
poderdo encontrar dificuldades para negociar os Valores Mobilidrios e/ou outros ativos
eventualmente recebidos do Fundo. Ainda, o Gestor podera decidir reinvestir os valores
decorrentes de alienacéo dos Valores Mobiliarios, ndo realizando a amortizacdo ou resgate das
Cotas.

XLII - Risco de restricbes a negociacdo: Determinados ativos componentes da carteira do Fundo,
inclusive titulos publicos, podem estar sujeitos a restricbes de negociacdo por parte das bolsas de
valores e mercadorias e futuros ou de 6rgaos reguladores. Essas restricbes podem ser relativas
ao volume das operacdes, a participacdo no volume de negdcios e as oscilacbes maximas de
precos, entre outras. Em situagcbes em que tais restricdes estiverem sendo praticadas, as
condicbes de movimentacdo dos ativos da carteira e precificacdo dos ativos poderdo ser
prejudicadas. Ademais, os Valores Mobiliarios das Sociedades Alvo poderdo estar sujeitos a
restricbes a negociacdo estabelecidas nos acordos, contratos e demais documentos a eles
aplicaveis ou a eles relativos.

XLIII - Liguidez reduzida das Cotas em mercado secundario: A inexisténcia de tradicdo no mercado
de capitais brasileiro de negociacdes no mercado secundario envolvendo cotas de fundos fechados
indica que as Cotas do Fundo poderéo apresentar baixa liquidez para negociacdo. Tendo em vista
a natureza de fundo fechado, ndo sera permitido ao Cotista solicitar o resgate de suas Cotas,
exceto no caso de liquidacédo do Fundo. A baixa liquidez das Cotas podera apresentar dificuldades
guando de sua negociacado pelos Cotistas. Além disso, os Cotistas somente poderdao negociar as
Cotas com investidores que atendam a qualificacao prevista no Artigo 1°, Paragrafo Terceiro do
regulamento, o que pode dificultar a venda das Cotas ou ocasionar a obtencdo de um preco de
venda que cause perda de patriménio ao Cotista. Ndo ha qualquer garantia da Administradora, do
Gestor ou do Custodiante em relacao a possibilidade de venda das Cotas no mercado secundario
ou ao preco obtido por elas, ou mesmo garantia de saida ao Cotista.

XLIV - Risco decorrente da precificacdo dos Ativos Financeiros e risco de mercado: A precificacao
dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo devera ser realizada de acordo com os
critérios e procedimentos para registro e avaliacdo de titulos, valores mobiliarios, instrumentos
derivativos e demais operacdes, estabelecidos na regulamentacéo em vigor. Referidos critérios de
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avaliacao de Ativos Financeiros, tais como os de marcacgéo a mercado (mark—to—market) poderao
ocasionar variagdes nos valores dos ativos integrantes da carteira do Fundo, podendo resultar em
reducdo no valor das Cotas do Fundo. Ainda, ha risco de flutua¢gBes nos precos e ha rentabilidade
dos ativos do Fundo, em raz&o de diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, alteracfes
politicas, econbmicas e fiscais. Esta constante oscilacdo de precos pode fazer com que
determinados ativos sejam avaliados por valores diferentes ao de emisséao e/ou contabilizacao,
podendo acarretar volatilidade das Cotas e perdas aos Cotistas.

XLV Risco decorrente da inexisténcia de garantia para distribuicdes semestrais: Dispde o Artigo
43 do regulamento que o Gestor fara uma gestdo de caixa ativa do Fundo, com vistas a
distribuicbes semestrais aos Cotistas, mediante o recebimento de recursos provenientes das
operacdes das Sociedades Alvo investidas, de forma a manter a homogeneidade e periodicidade
na distribuicdo de recursos. Nada obstante, esse dispositivo ndo representa garantia firme pelo
Fundo, Administradora ou Gestor de que serao realizadas, de fato, distribuicbes semestrais, as
guais estardo sujeitas a disponibilidade de caixa no Fundo ou até mesmo conveniéncia na
realizacdo das amortizagbes em vista de potenciais investimentos do Fundo a critério do Gestor.
Dessa forma, os Cotistas poderdo ndo perceber recursos decorrentes das distribuicdes semestrais,
0 que podera impactar a sua liquidez.

Riscos decorrentes dos segmentos de atuacdo das Sociedades Alvo

XLVI - Risco do setor de atuacdo das Sociedades Alvo: O Governo Federal regularmente introduz
alteracBes nos regimes fiscais que podem aumentar a carga tributaria incidente sobre o mercado
de valores mobiliarios brasileiro. Essas alteracdes incluem modificagbes na aliquota e na base de
célculo dos tributos e, ocasionalmente, a criagdo de impostos temporarios, cujos recursos Sao
destinados a determinadas finalidades governamentais. Os efeitos dessas medidas de reforma
fiscal e quaisquer outras alteracdes decorrentes da promulgacao de reformas fiscais adicionais
ndo podem ser quantificados. No entanto, algumas dessas medidas poderao sujeitar o Fundo, as
Cotas do Fundo Investido, os Outros Ativos e/ou os Cotistas a novos recolhimentos nao previstos
inicialmente. Nao ha como garantir que as regras tributarias atualmente aplicaveis ao Fundo, as
Cotas do Fundo Investido, aos Outros Ativos e aos Cotistas permanecerao vigentes, existindo o
risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria, o que
podera impactar os resultados do Fundo Investido, bem como a rentabilidade de suas cotas, dos
Outros Ativos e, consequentemente, os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas. Com
a publicacdo da Instrucdo CVM 578/16, os fundos de investimento em participacdes (“FIP")
poderdo investir em cotas de outros FIP, inclusive de forma preponderante. No entanto, a
legislacao tributaria ainda exige que, além de aderente as regras de diversificacdo da CVM, o FIP
devera investir, no minimo, 67% do seu patrimbénio liquido em ac¢des de sociedades anbnimas,
debéntures conversiveis e bénus de subscricdo. Desta forma, ndo obstante o Fundo, nos termos
do regulamento, estar obrigado a investir 95% de seu patriménio liquido Cotas do Fundo Investido,
em atencao ao disposto no art. 44, paragrafo 2°, inciso Il da Instrucdo CVM 578/16, por ndo atender
aos requisitos da legislacéo tributaria para aplicacéo do tratamento tributario proprio de um FIP, os
Cotistas estarao sujeitos, com relacdo aos rendimentos auferidos nas amortizacdes ou no resgate
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das Cotas, as aliquotas regressiva do imposto de renda (“IR”), que variam de 22,5% a 15%,
conforme o prazo do investimento, nos moldes da previsao do artigo 1°, § 5°, da Lei n® 11.312, de
27 de junho de 2006, combinado com o artigo 1°, da Lei n® 11.033, de 21 de dezembro de 2004,
ambos refletidos no artigo 32, § 5°, a no artigo 6° da Instrucdo Normativa RFB n° 1.585 de 31 de
agosto de 2015

XLVII - Risco Ambiental: O Fundo esta sujeito a todo e qualquer evento ou medidas que, direta ou
indiretamente, resulte em impacto ao meio ambiente e/ou ao projetos das Sociedades Alvo,
inclusive e sem limitacao: (i) proibicbes, atrasos e interrup¢des; (i) ndo atendimento das exigéncias
ambientais; (iii) multas simples, multas diarias, embargos de obra e/ou suspensao das atividades;
(iv) suspensao, encerramento e proibicao de contratacdo com o Poder Publico; (v) surgimento de
exigéncias ambientais adicionais ndo previstas inicialmente; (vi) falhas no levantamento da fauna
e da flora; (vii) falhas no plano de execu¢édo ambiental; (viii) revisdo ou reelaboracéo dos estudos
ambientais; e/ou (ix) reparacéo e indenizacéo por quaisquer danos causados ao meio ambiente e
a terceiros. Tais eventos ou medidas podem causar prejuizos ao Fundo.

XLVIII Risco Socioambiental: As operacées do Fundo e das Sociedades Investidas podem estar
sujeitas a leis e regulamentos ambientais federais, estaduais e municipais, além de regulacdes
setoriais especificas. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos, fazer com
gue o Fundo e as Sociedades Alvo, no ambito de cada empreendimento, incorram em custos
significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir severamente o desenvolvimento de
determinadas atividades, especialmente em regibes ou areas ambientalmente sensiveis. O
eventual descumprimento de leis e regulamentos ambientais também pode acarretar a imposicao
de sancdes administrativas, civeis e criminais (tais como multas e indenizacdes). As leis e
regulamentos ambientais podem se tornar mais restritivas, sendo que qualguer aumento de
restricbes pode afetar adversamente os negécios do Fundo e a sua rentabilidade. Adicionalmente,
existe a possibilidade de as leis de protecdo ambiental serem alteradas apdés o inicio do
desenvolvimento de determinada atividade por uma Sociedade Alvo e antes de sua concluséo, o
gue podera trazer atrasos e/ou modificacdes ao objetivo inicialmente projetado. Além disso, as
atividades empresarias desenvolvidas pelas Sociedades Alvo podem estar sujeitas ao risco social,
sobretudo de natureza trabalhista, considerando a possibilidade de exposicao dos colaboradores
a ambientes perigosos e insalubres. Os fatores descritos acima poderdo afetar adversamente as
atividades do Fundo, das Sociedades Alvo e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas Classe
A.

XLIX - Risco Geoldgico: Consiste no surgimento, principalmente durante a fase de construcdo e/ou
a de comissionamento, de ocorréncias geoldgicas ndo detectadas nos estudos prévios, que
encarecam ou inviabilizem as escavacdes (em solo, em rocha subterranea, em rocha a céu aberto),
as instalacfes dos equipamentos e a execucao das obras civis referentes as Sociedades Alvo, o
gue pode afetar negativamente as atividades do Fundo.

L - Risco Argueoldgico: O risco arqueoldgico consiste na descoberta de fésseis e/ou sitios
arqueoldgicos ndo detectados durante as analises de subsolo referentes aos projetos das

42



BTG Pactual Infraestrutura Dividendos Fundo de Investimento em Participagfes
em Infraestrutura

CNPJ n° 35.640.741/0001-11
(Administrado pela BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DVTM — CNPJ n° 59.281.253/0001-23)

Notas explicativas as demonstracdes financeiras dos exercicios findos em 31 de mar¢o de 2024 e
2023
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Sociedades Alvo, que podem impedir ou atrasar a execu¢ao da obra ou, até, exigir alteracdes nos
projetos das Sociedades Alvo, afetando negativamente as atividades do Fundo.

LI - Risco de Completion: As Sociedades Alvo estéo sujeitas a qualquer tipo de atraso/impedimento
gue afete o prazo de conclusdo do respectivo projeto da Sociedade Alvo. Estdo diretamente
relacionados a esse risco, inclusive e sem limitacéo: realizacdo de gastos acima do orcado (cost
overruns); cumprimento do cronograma fisico; falhas na concepcéo do projeto e de obras; risco
fundiario; faléncia ou ocorréncia de problemas graves com construtor e/ou fornecedores. Tais
eventos podem causar prejuizos ao Fundo.

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

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

LIV - Risco relacionado a renovacdo dos contratos: Os instrumentos contratuais das Sociedades
Alvo dispordo sobre o prazo determinado para a implantacdo e exploracdo do projeto de
infraestrutura, sendo que determinados contratos podem prever a impossibilidade de prorrogacéo
do termo contratual. Além disso, em virtude da discricionariedade administrativa para a
prorrogacdo e/ou renovacdao das outorgas, o Poder Concedente podera nao permitir tais
renovacdes ou as Sociedades Alvo poderdo ndo aceitar os termos e condicdes propostos para as
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prorrogacdes em questdo. Ndo ha como garantir que as atuais outorgas das Sociedades Alvo
serdo renovadas em termos iguais e/ou mais favoraveis do que aqueles atualmente em vigor.

8. Emissdes, resgates e amortizacdes de cotas

As Cotas do Fundo corresponderao a fracdes ideais de seu patriménio, terdo forma nominativa e
escritural e pertencem a uma Unica classe, nos termos do artigo 19 da Instrucdo CVM 578/16, a
propriedade das Cotas nominativas e escriturais presumir-se-a pela conta de depésito das Cotas,
aberta em nome do Cotista e 0 extrato das contas de depdsito representara o nimero inteiro ou
fracionario de Cotas pertencentes ao Cotista, conferindo aos seus titulares os mesmos direitos e
obrigac0es, incluindo o direito de comparecer as assembleias gerais, sendo atribuido a cada Cota,
independente da classe, o direito a um voto nas assembleias gerais

O Fundo sera constituido por Cotas, representadas por Cotas Classe A e, em casos excepcionais
e por tempo limitado, Cotas Classe B. Todos os Cotistas detentores de Cotas terdo o direito de
comparecer as Assembleias Gerais, sendo atribuido a cada Cota o direito a um voto nas
Assembleias Gerais. As Cotas outorgardo aos seus titulares exatamente os mesmos direitos e
obrigacbes, sendo que as Cotas Classe B serdao destinadas exclusivamente a operacionalizacao
da amortizacao integral compulséria.

Emissoes

Fundo emitiu Cotas em uma ou mais distribui¢cdes, sendo que, na Primeira Oferta, foram emitidas
Cotas Classe A.

Apoés a Primeira Oferta, as novas emissdes de Cotas Classe A somente ocorreram nas seguintes
hipéteses: (i) mediante aprovacdo da Assembleia Geral de Cotistas, sem limitacdo de valor; ou (ii)
mediante simples deliberacao da Administradora, conforme instrucées do Gestor e a seu exclusivo
critério, desde que limitado ao Capital Autorizado. Adicionalmente, o Gestor, a seu exclusivo
critério, podera reduzir o limite do Capital Autorizado, sem necessidade de aprovacdo em
Assembleia Geral de Cotistas.

Os aspectos relacionados a cada emissao e distribuicdo de Cotas Classe A estédo detalhados no
respectivo Suplemento. As novas Cotas Classe A foram distribuidas mediante oferta publica.

O preco de emissao das Cotas Classe A objeto da nova emissao foi fixado tendo-se em vista: (i) o
valor patrimonial das Cotas, representado pelo quociente entre o valor do patrimdnio liquido
atualizado do Fundo e o numero de Cotas emitidas, apurado em data fixada no respectivo
instrumento de aprovacao da nova emissao; (ii) as perspectivas de rentabilidade do Fundo; ou (iii)
a média do Valor de Mercado das Cotas Classe A ja emitidas, durante periodo a ser estabelecido
pelo Gestor. Em emissfes de novas Cotas até o limite do Capital Autorizado, cabera ao Gestor a
escolha do critério de fixacdo do valor de emissédo das novas Cotas dentre as trés alternativas
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acima. Nos demais casos, 0 preco de emisséo de novas Cotas foi fixado por meio de Assembleia
Geral, conforme recomendacédo do Gestor.

As Cotas Classe A que foram distribuidas através de ofertas publicas subsequentes realizadas ao
amparo da Instrucdo CVM 400/03, ou norma que venha a substitui-la, somente foram subscritas
por investidores que sdo no minimo Investidores Qualificados. No caso de ofertas publicas de
Cotas Classe A realizadas nos termos da Instru¢cdo CVM 476/09, ou norma que venha a substitui-
la, os subscritores foram Investidores Profissionais, exceto no caso de atuais cotistas do Fundo
gue exerceram seu respectivo direito de preferéncia para subscricdo de novas Cotas Classe A. As
ofertas publicas subsequentes ainda observaram o estabelecido no paragrafo 6°, Artigo 22 da
Instrucdo CVM 578.

As Cotas Classe A séo negociadas no mercado secundario, observados os requisitos previstos no
regulamento e nas leis e regulamentacdes aplicaveis.

As Cotas Classe A podem ser registradas para distribuicdo no mercado primario no Sistema de
Distribuicdo Primaria de Ativos e para negociacdo em mercado de bolsa, desde que efetivamente
integralizadas pelos Cotistas, ambos administrados e operacionalizados pela B3.

O Fundo tem, no minimo, cinco Cotistas, sendo que cada Cotista ndo pode deter mais de 25% das
Cotas do Fundo ou auferir rendimento superior a 25% do rendimento do Fundo.

Em 17 de novembro de 2020, através do Prospecto Definitivo de Distribuicdo Publica de Cotas
Classe A da Primeira Emissao do Fundo, realizou a distribuicdo publica primaria de, inicialmente,
8.002.470 cotas classe A, considerando o preco por cota de R$ 0,10333 (centro e trés e trinta e
trés centavos), totalizando o valor de R$ 826.895 (oitocentos e vinte e seis milhfes e oitocentos e
noventa e cinco mil e duzentos e vinte e cinco reais e dez centavos), que incorreu em comissao
com distribuicdo de cotas no montante total de R$ 45.868, resultado em uma captagéo efetiva no
montante total de R$ 781.027.

O preco de subscricdo por Cota Classe A foi fixado com base no resultado de coleta de intengbes
de investimento junto a Investidores Institucionais, realizado pelos Coordenadores, nos termos do
Contrato de Distribuicdo, e teve como parametro as indicacfes de interesse em funcdo da
demanda (por volume e preco) por Cota Classe A coletada junto a Investidores Institucionais
durante o Procedimento de Bookbuilding (“Preco por Cota”). A alocacéo e efetiva subscricao das
Cotas Classe A, com base no resultado do Procedimento de Bookbuilding, ocorreu apés o do
Registro da Oferta.

Em 24 de janeiro de 2022, através de Fato Relevante, foi aprovada a realizacdo da segunda
emissdo, em série Unica, de novas cotas classe A do Fundo, as quais, respeitados o direito de
preferéncia, serdo objeto de oferta publica com esforcos restritos de colocacao, sob regime de
garantia firme de colocacao. O valor total da Oferta, incluindo a subscricdo por meio do exercicio
do direito de preferéncia e a subscricdo no ambito da Oferta é de R$ 255.921 (duzentos e cinquenta
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e cinco milhdes, novecentos e vinte mil, novecentos e quarenta e seis reais e noventa e cinco
centavos), correspondente a 2.691.355 novas cotas, pelo preco de emissao unitario de R$ 92,89
(noventa e dois reais e oitenta e nove centavos), pre¢co médio das cotas classe A do Fundo nos 5
pregbes da B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcéo.

Foi devida pelos subscritores, adicionalmente ao preco de emissédo, taxa em montante equivalente
a 2,37% do preco de emisséo, equivalente a R$ 2,20 (dois reais e vinte centavos) por nova cota,
totalizando o valor de R$ 95,09 (hoventa e cinco reais e nhove centavos) por nova cota quando
somado ao preco de emissao, cujos recursos serdo utilizados para pagamento da comissao de
coordenacéo e estruturacdo e comissao de distribuicdo. Desta forma, incorreu em comissdo com
distribuicdo de cotas no montante total de R$ 5.785, resultado em uma captacdo efetiva no
montante total de R$ 250.136.

Durante o exercicio findo em 31 de marco de 2024 e 2023 ndo ocorreram novas emissdes de cotas
no Fundo. Em 31 de marco de 2024 e 2023, o Fundo possui 10.693.825,0000 cotas com valor
escritural nominal de R$ 106,25 na data base de 31 de marco de 2024 e R$ 102,54 na data base
31 de marc¢o de 2023.

Resgates

Tendo em vista a natureza do Fundo, ndo havera resgate de Cotas a qualquer tempo, observadas
as regras estabelecidas no Artigo 40 do regulamento em relacéo as Cotas Classe B. O resgate das
Cotas Classe A somente poderd ser feito na data de liquidacdo do Fundo e segundo os
procedimentos previstos no regulamento.

Amortizactes

Os Caotistas do Fundo poderao receber parcela do valor de suas Cotas, sem reducédo do seu
numero, a titulo de amortizacdo das Cotas, a critério do Gestor. A amortizacdo das Cotas do Fundo
devera observar os procedimentos operacionais da B3. O Gestor fara uma gestdo de caixa ativa
do Fundo, com vistas a distribuicdes, no minimo, semestrais aos Cotistas de todos os rendimentos,
dividendos, juros sobre o capital proprio, quaisquer outros proventos oriundos dos Ativos,
observado o paragrafo abaixo.

A amortizacao de Cotas do Fundo (incluindo recursos decorrentes de desinvestimentos, liquido de
despesas e reservas do Fundo), em prazo inferior ao estabelecido acima, podera ser realizada a
critério do Gestor.

Todas as Cotas fardo jus a pagamentos de amortizacdo em igualdade de condicdes, observado o

disposto no regulamento, observado que qualquer amortizacdo e distribuicdo de recursos
financeiros liquidos devera ser realizada de forma pro rata para todos os Cotistas.
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O Gestor devera considerar os Encargos anuais do Fundo para realizar as distribui¢des de forma
a manter fluxo de caixa para fazer frente a tais despesas durante todo o exercicio social, podendo
manter parcela do Fundo permanentemente investida em Ativos Financeiros até o limite de 10%
do Patrim6nio Liguido do Fundo.

Sempre que for decidida uma distribuicdo aos Cotistas, na forma do paragrafo acima, o
Administrador devera informar os Cotistas sobre a referida distribuicdo, mediante aviso aos
Cotistas a ser divulgado pela Administradora. Fardo jus a tal distribuicao os Cotistas titulares de
Cotas no fechamento do 3° dia Gtil subsequente, para pagamento conforme os procedimentos
abaixo descritos.

As amortizacbes de Cotas Classe A serdo pagas através dos mecanismos operacionalizados pela
B3. As amortizacdes das Cotas Classe B deverao ser feitas por meio de transferéncia eletrdnica
disponivel — TED, ou por qualquer outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado pelo
Banco Central.

Durante o exercicio findo em 31 de marco de 2024, o Fundo teve suas cotas amortizadas, a titulo
de distribuicdo de rendimentos, o montante total de R$ 266.186 (2023 — R$ 217.535).

9. Remuneracdo da Administracdo, Gestéo, Ingresso e/ou Saida e Performance

Taxa de Administracdo e Gestao

Em decorréncia da prestacdo dos servicos de gestdo, administracdo, custddia, tesouraria,
controladoria e escrituracéo das Cotas do Fundo prestados pelo Gestor, pelo Custodiante e pela
Administradora, conforme o caso, o Fundo pagara Taxa de Administracdo anual de 1,10%
calculado sobre o patriménio liquido ou o valor de mercado, o que for maior, observado o valor
mensal minimo de R$ 10, anualmente corrigido pelo IGP-M em janeiro de cada ano, provisionada
diariamente, na base de 252 dias Uteis, e paga mensalmente no 1° dia Gtil do més subsequente a
sua vigéncia.

A Taxa de Administracdo é a soma dos valores previstos acima, com a taxa de escrituracdo
previstos acima. A Taxa de Administracdo ndo engloba os valores correspondentes aos demais
encargos do Fundo, os quais serédo debitados do Fundo.

O Fundo pagara ao escriturador de suas Cotas uma remuneracao mensal de R$ 1,50 (um real e
cinguenta centavos) por cotista, observada a remuneracdo minima mensal de R$ 5, corrigida
anualmente pelo IGP-M, sendo que a remuneracdo ao escriturador das Cotas sera acrescida a
Taxa de Administracdo para todos os fins.
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Durante o exercicio findo em 31 de marco de 2024 foi registrada a importancia de R$ 13.284 (2023
— R$ 11.552) apresentada na demonstracédo do resultado e do resultado abrangente do exercicio
em “Despesa de Taxa de Administracdo”. O saldo a pagar & Administradora em 31 de mar¢o de
2024 é de R$ 1.170 (2023 — R$ 1.100).

O Fundo néo possui taxa de saida, taxa de ingresso e taxa de performance.

10. Encargos

As despesas debitadas ao Fundo em relacdo ao patriménio liquido (“PL”) médio estéo
demonstradas como segue:

31/03/2024 31/03/2023
Encargos R$ Mil % R$ Mil %

Despesa de taxa de administracéo e gestao 13.284  1,20% 11.552 1,13%
Despesas de taxa de fiscalizagdo - CVM 51 0,00% 51 0,00%
Despesas de taxa de custodia 1 0,00% 2 0,00%
Despesas de consultoria e auditoria 435 0,04% 363 0,04%
Despesas de consultoria juridica - 0,00% 20 0,00%
Outras despesas 143 0,01% 22 0,00%
Total 12.010 1,25% 12.010 1,17%
PL médio do exercicio 1.108.345 1.022.751

11. Rentabilidade

A rentabilidade proporcionada pelo Fundo e o valor nominal da cota no encerramento dos
exercicios estdo demonstrados como segue:

Evolucéo do valor da cotae da
rentabilidade

Exercicio Valor da cota - Rentabilidade -
R$ (*) % (*)
2024 165,1132 20,95%
2023 136,5160 29,13%

(*) Valor da cota e rentabilidade calculada com base no ultimo dia util do més, liquidas dos efeitos das amortizagbes
acumuladas.

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros.
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12.

13.

Tributacao

Pessoas fisicas sao isentas do imposto de renda incidente sobre os rendimentos auferidos por
ocasido do resgate ou da amortizacdo das cotas ou por ocasido da liquidacdo do Fundo e sdo
beneficiadas pela aliqguota de 0% do imposto de renda em relacdo aos ganhos auferidos na
alienacdo de cotas dentro ou fora de bolsa.

Os rendimentos auferidos por pessoas juridicas por ocasiao do resgate ou amortizacao das cotas
ou por ocasiao da liquidacdo do Fundo ficam sujeitos a incidéncia do imposto de renda retido na
fonte a aliquota de 15% e deverdao ser computados no lucro real, presumido ou arbitrado e os
ganhos auferidos na alienacéo de cotas dentro ou fora de bolsa serdo tributados sob a sistematica
de ganhos liquidos a aliquota de 15% e deverdo ser computados no Lucro Real, Presumido ou
Arbitrado. Além disso, as perdas apuradas em razédo do investimento no Fundo ndo seréo
dedutiveis na apuracéo do Lucro Real.

Os rendimentos auferidos por cotistas nao residentes qualificados como investidores 4.373 na
ocasido de resgate, amortizacdo ou liquidacdo do Fundo ficam sujeitos a incidéncia do IRRF a
aliquota de 15% e os ganhos auferidos na alienacdo de cotas dentro ou fora de bolsa sao
beneficiados pela aliquota de 0% do IRRF.

O tratamento tributario aplicavel aos cotistas, descrito acima, baseia-se, dentre outros fatores, na
constituicao do Fundo com no minimo 5 Cotistas, e nenhum destes podera deter mais do que 40%
das cotas emitidas pelo Fundo ou auferir rendimento superior a 40% do rendimento do Fundo.
Além disso, o Fundo devera aplicar, no minimo, 90% do seu patriménio em ativos alvo que invistam
em novos projetos de infraestrutura, na forma disposta na lei 11.478 e na Instrucdo CVM 578. No
caso do ndo cumprimento destes e demais requisitos dispostos na Lei 11.478 e da Instrucdo CVM
578, 0s quais estdo sujeitos a interpretacado e aplicacdo das autoridades tributarias competentes
(incluindo a Receita Federal do Brasil), podera néo ser aplicavel aos Cotistas o tratamento tributario
descrito na Lei 11.478.

Os rendimentos e ganhos apurados nas operacfes da carteira do Fundo sao isentos do IR.

Custodia dos ativos integrantes da carteira

As operacbes compromissadas estéo registradas e custodiadas, em conta propria do Fundo, no
Sistema Especial de Liquidacao e de Custddia (SELIC) do Banco Central do Brasil.

As acdes e debéntures de companhia sem negociacéo em bolsa de valores ou mercado organizado
encontram-se registradas nas respectivas companhias.
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14. Servigos de gestéo, custoddia, tesouraria e outros servigos contratados

Os servicos de custddia, gestdo, tesouraria, controle e processamento dos titulos e valores
mobiliarios e de escrituracdo das emissbes e resgates de cotas do Fundo sdo prestados pelos

seguintes prestadores:

Descricéo Prestador do Servico

Gestéo da carteira BTG Pactual Gestora de Recursos Ltda.
Distribuicao, liquidacéo custddia e tesouraria Banco BTG Pactual S.A.

Controladoria BTG Pactual Servicos Financeiros S.A. DTVM

15. Informag0Oes adicionais

a) Resolucdo CVM n° 162, de 13 de julho de 2022

Em atendimento a Resolucdo CVM n° 162, de 13 de julho de 2022, a Administradora informa
gue o Fundo, no exercicio findo em 31 de marco de 2024, contratou a Ernst & Young Auditores
Independentes S/S Ltda. somente para a prestacdo de servicos de auditoria das
demonstracdes financeiras, ndo tendo, a referida empresa, prestado qualquer outro tipo de
servico ao Fundo.

E adotada como politica na contratacdo de servicos ndo relacionados & auditoria externa, a
postura de atender as regulamentacfes que preservam a independéncia do auditor externo,
mantendo consisténcia, inclusive com os principios internacionais, os quais incluem, dentre
outros, os seguintes: (a) O auditor ndo deve auditar seu proprio trabalho; (b) O auditor n&o
deve exercer funcdes gerenciais no cliente; e (c) O auditor ndo deve promover 0s interesses
de seu cliente.

b) Demandas judiciais

N&o ha registro de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos direitos dos
cotistas, quer desses contra a Administracdo do Fundo.

c) Partes relacionadas

O Fundo possui transacdes com partes relacionadas no exercicio divulgadas nas notas
explicativas n° 4, 9 e 14. Além destas, o Fundo nao realizou outras transacdes entre partes
relacionadas.
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d) Politica de divulgacdo das informacdes

As informag0des obrigatdrias relativas ao Fundo estdo disponiveis ha sede da Administradora
assim como junto a CVM.

e) Eventos subsequentes

Em 16 de julho de 2024, através de MoU (“Memorando de Entendimentos”) firmado entre o
Fundo e a ENEL S.A., foirealizada a venda da totalidade das a¢des da Linhares pelo montante
total de R$ 650.000. Na mesma data, através do mesmo acordo, também foram vendidas as
debéntures Linhares detidas pelo Fundo pelo montante total de R$ 206.000 a ser ajustado
pela curva de juros do instrumento na data de fechamento da operacéo.

Até a data de emissdo destas demonstraces financeiras o Fundo recebeu dividendos das
companhias investidas no montante total de R$ 171.638.

Até a data de emissdo destas demonstracdes financeiras o Fundo realizou distribuicdo de
rendimentos aos cotistas no montante total de R$ 171.024.

* % %

Gustavo Cotta Piersanti Larissa Santos da Silva
Diretor Contadora
CPF: 016.697.087-56 CRC: 1SP-347101/0-1
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