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Distribuigdo publica de até 300 (trezentas) cotas de classe Unica, todas nominativas e escriturais, com prego de emissdo de R$1.000.000,00 (hum milhdo de reais) por cota da primeira
emissdo do APSAN VAREJO I FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES (“Primeira Emissdo” e “Fundo” , respectivamente), totalizando:

R$300.000.000,00

(trezentos milhoes de reais)
Cédigo CETIP das cotas: 0608744-3

O Fundo, um condominio fechado regido pelo seu Regulamento (conforme abaixo definido) e pela Instrucdo da Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) n.° 391, datada
de 16 de julho de 2003, conforme alterada (“Instrugdo CVM n.° 391/03"), tem por objetivo aproveitar o potencial sub-aproveitado de marcas e de valoracdo de ativos de
empresas médias do setor de varejo, investindo principalmente nos segmentos de vestuario e decoracdo, e atuar de forma ativa na gestdo das empresas em que vier a

participar, até o momento de desinvestimento, aproveitando-se da experiéncia consultiva da APSAN Investimentos S.A. (“Consultor da Gestdo”).

A Primeira Emissdo é composta por até 300 (trezentas) cotas de classe Unica com pre¢o unitario de emissdo de R$1.000.000,00 (um milhdo de reais), totalizando a
Primeira Emissdo o montante equivalente a até R$300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais).

As cotas da Primeira Emissdo serdo objeto de distribuicdo publica exclusivamente no mercado brasileiro, em mercado de balcdo ndo organizado (“Oferta”), a ser
conduzida pela Link S.A. CCTVM, instituicdo financeira com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, a rua Leopoldo Couto de Magalhdes Junior, 758, 10°
andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 02.819.125/0001-73 (“Link Corretora” ou “Distribuidor”), contratada pelo Banco Santander S.A., instituicdo financeira com sede na
Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Amador Bueno, 474, inscrita no CNPJ/MF sob o n°. 90.400.888/0001-42, o qual é autorizado pela Comissdo de
Valores Mobilidrios - CVM para exercer a atividade de administracdo de carteira de valores mobilidrios, por meio do Ato Declaratério n°. 8.951, de 12 de setembro de
2006 (“Administrador”), para coordenar a distribuicdo das cotas da Primeira Emissdo. Ndo ha registro da Oferta em qualquer jurisdicdo além da brasileira e/ou perante
qualquer entidade reguladora que ndao a CVM.

O Fundo foi constituido e a Primeira Emissdo foi aprovada por seu regulamento, sendo que o regulamento em vigor do Fundo foi aprovado pelo Administrador, em 7 de
Marco de 2008 e registrado junto ao 6° Oficial de Registro de Titulos e Documentos e Civil de Pessoal Juridica da Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, em 11 de
marco de 2008, sob o n.° 1538768 (“Regulamento”). A distribui¢do publica das cotas foi registrada na CVM sob o n.° CVM/SRE/RFP/2008/018, em 16 de abril de 2008,
nos termos da Instrugdo CVM n.° 391/03 e da Instrugdo da CVM n.° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instru¢io CVM n.° 400/03").

Os investidores devem ler a secdo “Fatores de Risco” deste Prospecto. Ainda que o Administrador mantenha sistema de gerenciamento de riscos da carteira de
investimentos do Fundo (“Carteira”), ndo hd garantia de completa eliminacdo de possibilidade de perdas para o Fundo e para o investidor. Qualquer rentabilidade obtida
pelo Fundo ndo representa garantia de rentabilidade futura. O Fundo ndo conta com garantia do Administrador, do Gestor, do Consultor da Gestdo ou de qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

As informagbes contidas neste Prospecto estio em consondncia com o Regulamento, porém ndo o substituem. E recomendada a leitura cuidadosa tanto deste
prospecto (“Prospecto”) quanto do Regulamento, com especial atengdo as clausulas do Regulamento relativas ao objetivo do Fundo, a sua politica de investimento e a
composicdo de sua Carteira, bem como as disposi¢des deste Prospecto que tratam sobre os fatores de risco aos quais o Fundo esta sujeito.

Todo cotista, ao ingressar no Fundo, devera atestar, por meio da assinatura de termo de adesdo ao Regulamento e ciéncia de risco (“Termo de Adesdo”), que recebeu
exemplar deste Prospecto e do Regulamento, que tomou ciéncia dos objetivos do Fundo, de sua politica de investimento, da composicdo da Carteira (inclusive quanto a
possibilidade de utilizacdo de instrumentos derivativos), das taxas devidas aos prestadores de servicos do Fundo, dos riscos associados ao seu investimento no Fundo e
da possibilidade de ocorréncia de variacdo e perda no patriménio liquido do Fundo, e, consequentemente, de perda, parcial ou total, do capital investido pelo
investidor.

As cotas serdo admitidas a negociacdo no Sistema de Fundo Fechado - SFF, mantido e operacionalizado pela Camara de Custédia e Liquidagdo - CETIP.

O Fundo podera operar no mercado de derivativos exclusivamente para fins de protecdo patrimonial. Tais estratégias envolvendo derivativos, da forma como sdo
adotadas, podem resultar em perdas patrimoniais aos cotistas do Fundo.

“A autorizacgdo para funcionamento do Fundo e/ou o registro da presente distribui¢do das cotas ndo implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das informagdes
prestadas ou julgamento sobre a qualidade do Fundo, do Administrador e demais instituices prestadoras de servicos ao Fundo, bem como sobre as cotas as serem
distribuidas.”

Quaisquer outras informagdes ou esclarecimentos sobre o Fundo, a Oferta e este Prospecto poderdo ser obtidos junto ao Administrador e a CVM.

‘\
& Santander LINK APSAN mme

GLOBAL BANKING & MARKETS

Administrador e Lider da Distribuicdo e Consultor da Gestdo
Custodiante Gestor
o 0 FELSBERG - ASSOCIADOS
\ GrantThornton FELSBERG, PEDRETTI, MANNRICH £ AIDAR

ADVOGADOS E CONSULTORES LEGAIS

Auditor Independente Consultor Legal

Este Prospecto foi preparado com as informacdes necessdrias ao atendimento das disposicées do Codigo de Auto-Regulacdo da ANBID para a
D Industria de Fundos de Investimento, bem como as normas emanadas do Banco Central do Brasil e da Comissdo de Valores Mobilidrios. A autorizacdo

para funcionamento e/ou venda de cotas do fundo ndo implica, por parte da Comissdo de Valores Mobilidrios e da ANBID, garantia de veracidade das

informacées prestadas ou julaamento sobre a aualidade do fundo. de sua instituicio administradora e demais instituicées prestadoras de servicos.
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1. DEFINICOES

Para todos os efeitos deste Prospecto, as definicdes especificas para os termos e
expressdes contidos nesta se¢do, no singular ou no plural, terdo o seguinte

significado:

Administrador
Anuncio de Encerramento
Anuncio de Inicio

Assembléia Geral

Auditor Independente

Banco Santander S.A.

Anuncio de encerramento da Oferta
Anuncio de inicio da Oferta

Assembléias em que os Cotistas
poderdo deliberar e solucionar questdes
relativas ao Fundo, de acordo com o

disposto no Regulamento

Terco Grant  Thornton Auditores
Independentes SS

Benchmark

IPCA (conforme definido  abaixo)
acrescido de 8% (oito por cento) ao ano

Boletim de Subscricao

Boletim de subscricdo individual das
Cotas da Primeira Emisséo

Chamada de Capital

Cada chamada de capital aos cotistas
para aportar recursos no Fundo,
mediante a integralizac&o parcial ou total
de cotas que tenham sido subscritas por
cada um dos cotistas, nos termos dos
respectivos boletins de subscricdo e
Compromissos de Investimento. Cada
chamada de capital sera efetuada por
meio de notificagcdo encaminhada pelo
Administrador a todos os cotistas, apos
a aprovacao de qualquer investimento
no Portfélio Alvo, nos termos dos Artigos
3° e 69 inciso (i), ou, ainda, nas
hipoteses previstas no Artigo 5°,
paragrafo 3° do Regulamento

Camara

Camara de Arbitragem do Mercado da
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Carteira

CETIP

Comité de Investimentos

Compromisso de Investimento

Conflito de Interesse

Consultor da Gestao

Consultor Legal

Contrato de Distribuicdo

Bolsa de Valores de Sdo Paulo —
BOVESPA

A carteira de investimento do Fundo,
gue serd composta por Valores
Mobiliarios, Outros Ativos e moeda
corrente nacional

Camara de Custédia e Liquidacdo -
CETIP

O comité de investimentos do Fundo,
estabelecido em conformidade com o
Capitulo IV deste Regulamento

Contrato firmado por cada investidor e o
Fundo, mediante o qual o referido cotista
se comprometa a subscrever e/ou
integralizar cotas do Fundo, a medida
gue o Administrador faca Chamadas de
Capital, de acordo com os termos do
Regulamento, assim como outras
condicbes adicionais especificas que
poderdo eventualmente ser acordadas
com cada cotista, para a subscricdo e
integralizagc&o de suas cotas no Fundo

Situacdo em que um Cotista, o0
Administrador, o Gestor e/ou o Consultor
da Gestao tém interesse pessoal que, de
forma efetiva ou em potencial, direta ou
indireta, possa, sob qualquer aspecto,
ser contrario aos interesses do Fundo ou
afetar, de forma adversa, a resolucao de
determinada questdo ou  negocio
relacionados com o Fundo e/ou com
quaisquer Empresas  Alvo e/ou
Empresas Investidas

Apsan Investimentos S.A.

Felsberg, Pedretti, Mannrich e Aidar
Advogados e Consultores Legais

Contrato de Distribuicdo de cotas do



Prospecto do APSAN VAREJO | FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPACOES

CNPJ/MF: 09.419.965/0001-98

Controle

Cotistas

Custodiante
CVM

Data de Registro

Dia Util

Distribuidor

Empresas Alvo

Empresas Investidas

APSAN VAREJO | - Fundo de
Investimento em Participactes
celebrado pelo Fundo e o Distribuidor e,
na qualidade de interveniente anuente, o
Administrador, em 24 de marco de 2008,
por meio do qual sédo estabelecidas as
condi¢cbes de distribuicdo das cotas do
Fundo

O poder, direto ou indireto, de dirigir ou
determinar a dire¢do da administragcédo e
das politicas a serem adotadas por uma
pessoa ou empresa, quer por meio da
titularidade de valores mobiliarios com
direito a voto, por for¢ca de contrato ou
por outro titulo qualquer, de qualquer
natureza

Investidores que adquirirem cotas de
emisséo do Fundo

Banco Santander S.A.
Comissao de Valores Mobiliarios

A data de registro do Fundo perante a
CVM

Qualquer dia, de segunda a sexta-feira,
exceto feriados nacionais e feriados na
cidade de S&o Paulo, ou dias em que,
por qualquer motivo, ndo houver
expediente comercial ou bancario
nacional ou na cidade de Sao Paulo

Link S.A. Corretora de Cambio, Titulos e
Valores Mobiliarios

Companhias, abertas ou fechadas, que
sejam objeto de Proposta de
Investimento

Empresas Alvo que efetivamente
recebam investimentos pelo Fundo
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Fundo

Gestor

Instrucdo CVM n.° 391/03

Instrugdo CVM n.° 400/03

Instrugdo CVM n.° 406/04

Instrucdo CVM n.° 409/04

Integralizacdo de Cotas

IOF

IPCA

Metas Minimas de Investimento

Novas Cotas

APSAN VAREJO | - FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES

Link Corp Consultoria Financeira Ltda.

Instrucdo CVM n.° 391, datada de 16 de
julho de 2003, conforme alterada

Instrucdo CVM n.° 400, datada de 29 de
dezembro de 2003, conforme alterada

Instrucdo CVM n.° 406, datada de 27 de
abril de 2004, conforme alterada

Instrucdo CVM n.° 409, datada de 18 de
agosto de 2004, conforme alterada

Ato de desembolso por um cotista do
Fundo da quantia total ou parcial
correspondente ao valor das cotas
subscritas a cada Chamada de Capital,
em conformidade com o Compromisso
de Investimento

Imposto sobre Operacdes de Credito,
Cambio e Seguro, ou relativas a Titulos
ou Valores Mobiliarios

indice Nacional de Pregos ao
Consumidor ~ Amplo, calculado e
divulgado mensalmente pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica —
IBGE

Compromisso minimo de investimento,
ao longo do tempo, do valor em Reais
correspondente ao total das cotas
emitidas pelo Fundo, alocados de
acordo com o objetivo do Fundo para o
Portfélio Alvo, conforme dispostas no
artigo 5° do Regulamento

Cotas emitidas pelo Fundo apos a
Primeira Emisséo
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Oferta

Outros Ativos

Patrimdnio Liquido

Periodo de Desinvestimento

Periodo de Investimento

Distribuicdo Publica das Cotas da
Primeira Emissdo do Fundo

Ativos de renda fixa, incluindo, sem
limitac&o, titulos de emissdo do Tesouro
Nacional e/ou do Banco Central do
Brasil, cotas de emissdo de fundos de
investimento renda fixa, debéntures néo
conversiveis em acgbes, cotas de
emissdo de fundos de investimento
referenciados em Depésitos
Interfinanceiros regulados pela Instrucéo
CVM n.° 409/04, cotas de fundos de
investimento administrados por
instituicbes de primeira linha que
invistam preponderantemente em titulos
publicos, bem como titulos publicos
federais e certificados de deposito
bancario de emissdo de instituicbes
financeiras de livre escolha do Gestor

Valor resultante da soma dos recursos
gue estdo disponiveis no Fundo,
incluindo os valores de capital
comprometido nos termos dos
Compromissos de Investimento, mais o
valor da carteira, precificado na forma do
Artigo 43 do Regulamento, mais valores
a receber, menos exigibilidades

Periodo, compreendido entre o término
do Periodo de Investimento e a
expiracdo do Prazo de Duracdo ou a
liquidagdo do Fundo, no qual deveréo
ocorrer os desinvestimentos pelo Fundo
nas Empresas Investidas

Periodo de 3 (trés) anos e eventual
prorrogacédo, contado a partir da data da
primeira Subscricdo de Cotas, durante o
gual o Fundo devera realizar os seus
investimentos, no Portfélio Alvo, nos
termos dos Artigos 3° e 6°, inciso (i) do
Regulamento
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Portfélio Alvo

Prazo de Duracgao

Proposta de Investimento

Prospecto

Regulamento

SFF

Subscricdo de Cotas

Termo de Adesao

Conjunto dos titulos e valores mobiliarios
de companhias, abertas ou fechadas,
representado por acdes, debéntures
conversiveis em acgbes ou bdnus de
subscricdo ou outros titulos e valores
mobiliarios conversiveis ou permutaveis
em acgOes de emissdo de Empresas
Alvo, nos termos previstos no paragrafo
primeiro do Artigo 3° do Regulamento

Prazo de Duracdo do Fundo, conforme
estabelecido no Artigo 1° do
Regulamento

Proposta a ser enviada para aquisicao
ou subscricao pelo Fundo de titulos e/ou
valores mobiliarios de emissdo das
Empresas Alvo

Este prospecto

O regulamento do Fundo, conforme
alterado, revisado e complementado de
tempos em tempos

Sistema de Fundo Fechado - SFF,
mantido e operacionalizado pela CETIP

Ato através do qual € assumido pelo
cotista o compromisso de integralizar
determinado numero e valor de cotas do
Fundo, o que se formaliza através da
assinatura de um boletim de subscricdo
e do Compromisso de Investimento.

Termo de adesdo ao Regulamento e
ciéncia de riscos do Fundo
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Valores Mobiliarios Conjunto de titulos dos titulos e valores
mobiliarios das Empresas Investidas,
representado por acdes, debéntures
conversiveis em acgbes ou bdnus de
subscricdo ou outros titulos e valores
mobiliarios conversiveis ou permutaveis
em acgOes de emissdo das Empresas
Investidas

Outros termos e expressbes contidos neste Prospecto, que nao tenham sido
definidos nesta secdo, terdo o significado que lhes for atribuido no proprio
Prospecto, bem como no Regulamento.
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2. TERMOS E CONDIQ@ES DA OFERTA
2.1. Caracteristicas da Oferta

2.1.1. A Oferta

As cotas da Primeira Emisséo serdo objeto de distribuicdo publica exclusivamente
no mercado brasileiro em mercado de balcdo ndo organizado. Nao ha registro da
Oferta em qualquer jurisdicdo além da brasileira e/ou perante qualquer entidade
reguladora que ndo a CVM.

A Oferta sera conduzida pelo Distribuidor, que foi contratado pelo Administrador
para coordenar a distribuicdo das cotas da Primeira Emissdo, sob o regime de
melhores esforcos de colocacdo, em condicbes que assegurem tratamento
equitativo aos destinatarios e aceitantes da Oferta.

Nos termos da Lei n.° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, conforme alterada, e da
Instrucdo CVM n.° 400/03, o Contrato de Distribuicdo foi celebrado pelo Fundo, o
Distribuidor e, na qualidade de interveniente anuente, o Administrador, e sua copia
encontra-se disponivel para consulta na sede do Administrador.

O Distribuidor ndo tera qualquer responsabilidade e/ou obrigacdo perante o
Administrador e/ou o Fundo de adquirir quaisquer cotas que ndo sejam adquiridas
no ambito da distribuicdo ora contratada, limitando a sua responsabilidade a envidar
seus melhores esfor¢cos para a colocagéo da totalidade das cotas.

2.1.2. Publico Alvo da Oferta

As cotas serdo destinadas e colocadas exclusivamente junto a investidores
qualificados, nos termos do artigo 109 da Instrucdo CVM n.° 409/04.

Os Cotistas da Primeira Emissdo poderdo ser investidores ndo residentes, que
realizem seus investimentos no Fundo por meio dos mecanismos de investimento
da Resolugédo n.° 2.689/00.

2.1.3. Registro da Oferta das Cotas

A distribuicdo publica das cotas foi registtada na CVM sob n.°
CVM/SRE/RFP/2008/018 em 16 de abril de 2008, nos termos da Instrugdo CVM n.°
391/03 e da Instrucédo CVM n.° 400/03.
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2.1.4. Quantidade de Cotas da Primeira Emissao

A Primeira Emissdo é composta por até 300 (trezentas) cotas de classe Unica,
sendo que a quantidade minima de cotas a serem subscritas no ambito da Primeira
Emissao é de 30 (trinta) cotas.

2.1.5. Preco de Emisséo e Valor Total da Oferta

O Prego de Emisséo inicial unitario por cota no dmbito da Primeira Emisséo foi
fixado em R$ 1.000.000,00 (hum milhdo de reais) por cota, totalizando a Primeira
Emissao o montante de até R$ 300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais).

2.1.6. Prazo de Colocacéo, Procedimento de Subscric  &o e Integralizacéo
das Cotas

No ato de subscricdo das cotas representativas do Patriménio Inicial do Fundo, o
subscritor (i) firmard o respectivo Boletim de Subscricdo e recebera o recibo que
sera autenticado pelo Administrador; (i) comprometer-se-a, em carater irrevogavel,
a remeter ao Fundo o capital comprometido, mediante assinatura do Compromisso
de Investimento os recursos referentes as cotas subscritas no prazo contido no
Boletim de Subscricéo; e (iii) recebera exemplar atualizado do Regulamento e deste
Prospecto, declarando o subscritor, mediante assinatura de Termo de Adesao, ter
conhecimento das disposi¢cdes contidas no Compromisso de Investimento, no
Regulamento e neste Prospecto, nos termos da regulamentagédo da CVM aplicavel.

O prazo maximo para Subscricdo de Cotas relativas a Emisséo Inicial sera de 180
(cento e oitenta) dias, contados da data de registro do Fundo na CVM, sendo
facultado ao Administrador solicitar a prorrogacao de tal prazo a CVM, na forma da
regulamentacdo vigente (“Prazo de Subscricdo”). Caso as Cotas do Fundo néo
sejam subscritas e integralizadas até a data do encerramento do Prazo de
Subscricdo, o eventual saldo n&o colocado devera ser cancelado pelo
Administrador, respeitado o patrimonio minimo estabelecido no Regulamento do
Fundo.

Na medida em que ocorrer a aprovacdo da realizagcdo de investimento pelo Fundo
em valores mobiliarios de Empresas Alvo, nos termos do Artigo 6°, inciso (i) do
Regulamento, ou o Gestor identificar uma necessidade de recebimento pelo Fundo
de aportes adicionais de capital para pagamento de despesas e encargos, O
Administrador devera efetuar uma Chamada de Capital simultaneamente para todos
0s cotistas por meio da notificacdo aos cotistas contendo a solicitacdo de aporte de
capital ao Fundo, mediante a integralizag&o parcial ou total das cotas subscritas por
cada um dos cotistas nos termos dos respectivos boletins de subscricdo e
Compromissos de Investimento celebrados com o Fundo, sendo certo que o valor
total dos aportes solicitados pelas Chamadas de Capital ndo devera exceder o
capital comprometido nos termos de cada Compromisso de Investimento.
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Ao receberem a notificacdo de Chamada de Capital, os cotistas ficardo obrigados a
integralizar suas cotas, no todo ou em parte, conforme solicitado pelo Administrador
e de acordo com o disposto nos respectivos boletins de subscrigdo, Compromissos
de Investimento, no Regulamento e até o valor de seu capital comprometido.

O pagamento do preco de integralizacdo devera ser realizado em moeda corrente
nacional, por meio de ordem de pagamento, débito em conta corrente, documento
de ordem de crédito ou outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado
pelo Banco Central do Brasil.

Os procedimentos acima poderdo ser repetidos para cada Chamada de Capital do
Fundo, até que 100% (cem por cento) das cotas subscritas pelos cotistas tenham
sido integralizadas.

Ao subscreverem cotas do Fundo e assinarem 0s respectivos boletins de
subscricdo e Compromissos de Investimento, 0s cotistas comprometer-se-do a
cumprir o disposto no Regulamento e nos respectivos Compromissos de
Investimento.

O cotista que ndo fizer o pagamento nas condi¢des previstas no Regulamento, no
Compromisso de Investimento e no boletim de subscricdo estaré sujeito a aplicacao
das seguintes cominacdes, cumulativamente, quando aplicavel:

() ficara de pleno direito constituido em mora, sujeitando-se ao pagamento sobre o
valor inadimplido de multa de 10% (dez por cento) sobre o débito corrigido, além de
correcdo monetaria, calculada pelo IPCA, pro rata temporis e acrescida de juros de
mora de 1% (um por cento) ao més, calculados pro rata temporis;

(i) as amortizacOes a que fizer jus serdo utilizadas para compensacdo dos débitos
existentes com o Fundo, até o limite de seus débitos;

(i) terd os seus direitos de voto suspensos, com relacdo as cotas de sua
titularidade, cuja integralizacdo se encontrar em atraso, ndo podendo exercé-los na
Assembléia Geral, enquanto perdurar a situacao de inadimpléncia;

(iv) persistindo a mora do cotista por um prazo superior a 90 (noventa) dias a contar
da data do vencimento da obrigacdo, deverd o Administrador ofertar, sem que
gualquer contrapartida seja devida ao cotista inadimplente, as cotas nao
integralizadas, detidas pelo cotista inadimplente aos demais cotistas, que teréo
direito de preferéncia para adquiri-las, na proporcdo de suas respectivas
participacdes no Fundo, tudo sem prejuizo da responsabilidade do cotista
inadimplente de ressarcir 0s prejuizos a que der causa, bem como arcar com todos
0s custos e despesas, inclusive honorarios advocaticios, decorrentes da tomada de
qualquer uma das medidas acima. O saldo remanescente das cotas ofertadas,
eventualmente ndo adquiridas pelos demais cotistas, de acordo com o
procedimento previsto acima, podera, ser ofertado a terceiros e, se ndo adquirido,
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cancelado. Visando a transferéncia das cotas subscritas e ndo integralizadas
detidas pelo eventual cotista inadimplente, os cotistas nomeiam o Administrador
como seus procuradores com plenos poderes para efetuar a transferéncia prevista
neste inciso (iv), podendo para tanto assinar todo e qualquer documento necessario
a formalizacdo da mesma, sem a necessidade de prestacdo de contas ao cotista
inadimplente ou do cumprimento de qualquer outra formalidade junto ao mesmo.

O prazo limite para a realizacdo de Chamadas de Capital para a realizacdo de
investimentos coincidirhA com o encerramento do Periodo de Investimento,
ressalvadas as hipoteses previstas no Regulamento, nos Boletins de Subscri¢do e
nos Compromissos de Investimento.

O Comité de Investimento podera deliberar sobre a devolu¢do aos cotistas dos
valores pagos a titulo de integralizagdo de cotas. No caso de devolucdo de tais
valores, fica estabelecido que os valores devolvidos aos cotistas serdo
considerados para todos os fins como saldo subscrito e ndo integralizado dos
respectivos Capitais Comprometidos dos cotistas, conforme disposto nos
Compromissos de Investimento.

O Fundo podera emitir novas cotas mediante deliberacdo da Assembléia Geral
tomada pelo voto favoravel da maioria dos Cotistas, inclusive em situacdes que
possam requerer (i) a realizacdo de novos investimentos do Fundo nas Empresas
Investidas de forma a manter seu valor econémico, (i) a cobertura de eventuais
contingéncias do Fundo, ou (iii) a recomposi¢cédo do caixa do Fundo em montante
suficiente para pagamento de encargos do Fundo.

A Assembléia Geral que deliberar sobre novas emissées de cotas definird as
respectivas condi¢cbes para subscricdo e integralizacdo de tais cotas assim como
fixara o critério para a determinacdo do pre¢o de emissao das novas cotas de forma
a nao acarretar a diluicdo injustificada da participacdo dos antigos cotistas do
Fundo, ainda que tenham direito preferéncia para subscrever as novas cotas.

Na hipotese de emissdo de novas cotas, os cotistas do Fundo terdo direito de
preferéncia para subscrevé-las, na propor¢do de suas respectivas participacdes no
patriménio do Fundo.

O direito de preferéncia referido acima devera ser exercido pelo cotista em até 30
(trinta) dias da Assembléia Geral que deliberar sobre a nova emissao, sendo
vedada a cessdo deste direito a terceiros. Cada cotista deverd manifestar sua
intencdo de exercer o direito de preferéncia por meio de notificacdo encaminhada
ao Administrador nesse sentido.
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2.1.7. Cronograma de Etapas da Oferta

Inicio da Oferta

Prazo de
colocacéo

Manifestacao de
aceitacdo da Oferta
pelos investidores

Distribuicdo junto
ao Publico Alvo

Subscricéo e
integralizagéo de
Cotas

A Oferta, devidamente registrada perante a CVM, tera inicio
mediante a publicagdo do respectivo Anuncio de Inicio de
Distribuicdo de Cotas e a disponibilizacdo deste Prospecto
aos investidores.

As Cotas representativas do Patrimbnio Inicial do Fundo
deverdo ser totalmente subscritas dentro do prazo méaximo
de 180 (cento e oitenta) dias contados da data de registro
para Oferta das Cotas do Fundo na CVM.

Iniciada a Oferta, os investidores interessados em adquirir
Cotas da Primeira Emissdo poderdo manifestar a sua
intencdo junto ao Administrador, a qualquer momento, a
partir do primeiro Dia Util do prazo de colocagéo e até o Dia
Util anterior a data de publicacdo do Andncio de
Encerramento (“Data de Encerramento”), por meio da
assinatura do Termo de Adesdo, Boletim de Subscricdo e
Compromisso de Investimento.

As Cotas serdo destinadas e colocadas exclusivamente junto
a investidores qualificados, nos termos do artigo 109 da
Instrugdo CVM n.° 409/04. Os Cotistas da Primeira Emisséo
poderdo ser investidores ndo residentes, que realizem seus
investimentos no Fundo por meio dos mecanismos de
investimento da Resolucao n.° 2.689/00.

No ato de subscricho das cotas representativas do
Patrimdénio Inicial do Fundo, o subscritor (i) firmard o
respectivo Boletim de Subscricdo e recebera o recibo que
sera autenticado pelo Administrador; (i) comprometer-se-4,
em carater irrevogavel, a remeter ao Fundo o capital
comprometido, mediante assinatura do Compromisso de
Investimento os recursos referentes as cotas subscritas no
prazo contido no Boletim de Subscricdo; e (iii) recebera
exemplar atualizado do Regulamento e deste Prospecto,
declarando o subscritor, mediante assinatura de Termo de
Adesdo, ter conhecimento das disposi¢cdes contidas no
Compromisso de Investimento, no Regulamento e neste
Prospecto, nos termos da regulamentagcdo da CVM aplicavel.
O pagamento da Integralizacdo devera ser realizado em
moeda corrente nacional, por meio de ordem de pagamento,
débito em conta corrente, documento de ordem de crédito,
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Suspensao ou
Cancelamento da
Oferta

Modificacdo ou
Revogacao da
Oferta

Divulgacéo do
Resultado da
Oferta

ou outro mecanismo de transferéncia de recursos autorizado
pelo Banco Central do Brasil, diretamente na conta do
Fundo.

O Administrador divulgara aos investidores, imediatamente,
em publicacdo do jornal Valor Econdémico, edicdo nacional,
noticia sobre eventual suspensdo ou cancelamento da
Oferta, facultando aos investidores que ja tenham aceitado a
Oferta, na hip6tese de suspenséao da Oferta, a possibilidade
de revogar a aceitagdo até o 5° (quinto) Dia Util posterior &
referida divulgagéo.

O Administrador divulgara aos investidores, imediatamente,
no periédico Valor Econémico, edicao nacional, noticia sobre
eventual modificagdo ou revogacdo da Oferta. Na hipotese
de modificagdo da Oferta, os investidores que ja tiverem
aderido a Oferta deverdo confirmar, no prazo de 5 (cinco)
dias Uteis da referida divulgacdo, o interesse em manter a
declaracao de aceitacdo da Oferta, presumida a manutencao
no caso de siléncio.

O resultado da Oferta sera divulgado ao seu término, que
devera ocorrer na data em que a totalidade das Cotas da
Primeira Emissdo tiver sido subscrita ou na Data de
Encerramento do Prazo de Subscricdo, por meio da
publicacdo de Anuncio de Encerramento no periédico Valor
Econbmico, edicdo nacional, utilizado para realizar as
publicacdes relativas ao Fundo.

2.1.8. Valor Minimo de Investimento

O investimento inicial minimo no Fundo por cada Cotista corresponderd a uma
subscricdo de uma Cota, equivalente a R$ 1.000.000,00 (um milh&o de reais).

2.1.9. Inadequacéao da Oferta
A Oferta ndo é destinada a investidores que necessitam de ampla liquidez em seus

titulos.

2.2. Negociacao das Cotas
As Cotas serao registradas para negociacdo no SFF, mantido e operacionalizado

pela CETIP.
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2.3. Custos de Distribuicao Publica das Cotas

Além dos custos relativos ao pagamento (i) da taxa de fiscalizacdo referente ao
registro da Oferta perante a CVM; (ii) da taxa de registro do Instrumento de
Constituicdo do Fundo, dos Instrumentos de Alteracdo do Regulamento do Fundo e
do Regulamento no cartério de Registro de Titulos e Documentos; (ii) da
remuneracdo dos servigcos prestados pelo despachante com relacéo ao registro dos
documentos indicados em (ii) acima; (iv) da comissdo de distribuicdo; (v) dos
honorarios dos consultores legais; (vi) das publicacdes relativas a Oferta; e (vii) das
custas do evento de apresentacdo a investidores do Fundo, o Administrador ndo
incorreu em outros custos relacionados a distribuicdo publica das Cotas. Nesse
sentido, a tabela abaixo indica os custos relacionados a estruturacdo do Fundo e ao
registro da Oferta:

Custo da Distribuicao Montante (R$) % em Relagdo ao Valor
total da Oferta*
Despesas de Registro na CVM 83.510,00 0,028%
Despesas de Registro no RTD 2.101,51 0,001%
Despachantes* 400,00 0,001%
Publicacbes* 22.000,00 0,007%
Evento de lancamento* 30.000,00 0,009%
Comisséao de Distribuigcéo 4.500.000,00 1,500%
Consultores Legais* 100.000,00** 0,100%
Total 4.738.011,51 1,579%

* Valores aproximados, que podem sofre variagdes, conforme limitados a 3 (trés) casas decimais
apo6s a virgula, arredondando para cima todos os valores menores a referida limitagéo.
** Valor estimado, nos termos da respectiva proposta de assessoria juridica.

Adicionalmente, os custos relativos a contratacdo dos Auditores Independentes, do
Consultor da Gestéo, do Gestor e do Custodiante e demais custos operacionais do
Fundo somente serdo incorridos pelo Fundo a partir do inicio das atividades deste,
de forma que tais custos ndo estdo diretamente relacionados com a colocacdo
publica das Cotas.

2.4. Outras Informacodes

Para maiores esclarecimentos a respeito da Oferta, do Fundo, do Regulamento e
deste Prospecto, bem como para obtencdo de coépias do Regulamento, deste
Prospecto e dos demonstrativos financeiros e relatérios de administracdo do Fundo,
os interessados deverao dirigir-se a CVM, a CETIP e/ou a sede do Administrador,
e/ou do Gestor e/ou do Distribuidor, ou acessar as respectivas paginas (websites),
mantidas por cada uma dessas instituicbes na rede mundial de computadores,
conforme indicados abaixo.

Administrador:
Banco Santander S.A.
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A/C.: Laércio Ramos Jr.

José Olivio Martins Ramalho
Rua Amador Bueno, 474 - Santo Amaro
Séo Paulo, SP - Cep 04752-000
Fone: (011) 3012-5780

(011) 3012-5779
Fax: (011) 3012-7371

E-mail: Irjunior@santander.com.br

joramalho@santander.com.br
Website: www.santander.com.br
Gestor:

Link Corp Consultoria Financeira Ltda.

A/C.: Mauro Acécio Arakaki

R: Leopoldo Couto de Magalhées Jr. 758 — 8° andar
04542-000 — Itaim Bibi — S&o Paulo — SP

Fone: (011) 3706-6760

Fax: (011) 3706-6768

E-mail: mauro@linkcorp.com.br
Website: www.linkcorp.com.br
Distribuidor:

Link S.A. CCTVM

A/C: Sr. Norberto Lanzara Giangrande Jr.

R: Leopoldo Couto de Magalhdes Jr. 758 — 10° andar
04542-000 — Itaim — Sao Paulo — SP

Tel.: (021) 3706-6760

Fax: (021) 3706-6768

E-mail: ngiangrande@linkinvestimentos.com.br
Website: www.linkinvestimentos.com.br

Comissédo de Valores Mobiliarios — CVM

Rua Sete de Setembro, n.°111, 5° andar

Rio de Janeiro — RJ

Rua Cincinato Braga, n.° 340, 2° ao 4° andares
Sao Paulo — SP

Website: www.cvm.gov.br

Céamara de Custddia e Liquidagdo — CETIP
Avenida Republica do Chile, n.° 230, 11° andar
Rio de Janeiro - RJ

Rua Libero Badarg, n.° 425, 24° andar

Sao Paulo - SP

Website: www.cetip.com.br

19



Prospecto do APSAN VAREJO | FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPACOES
CNBI/MF: 09.419.965/0001-98

2.5. Identificacdo dos Consultores da Gestdo, dos A  ssessores
Legais, Auditores Independentes e Custodiante

2.5.1. Consultor da Gestao

O Consultor da Gestado pode ser contatado, por meio das pessoas abaixo indicadas,
no seguinte endereco:

Apsan Investimentos S.A.

A/C.: Paulo Henrique Apsan

Avenida Cidade Jardim, 427 — 12° Andar
01453-901 - Itaim — Sao Paulo — SP

Fone: (011) 3167-1150

Fax: (011) 3079 1623

E-mail: paulo@apsan.com.br
Website: Www.apsaninvestimentos.com

2.5.2. Consultor Legal

O Consultor legal do Fundo pode ser contatado, por meio das pessoas abaixo
indicadas, no seguinte endereco:

Felsberg, Pedretti, Mannrich e Aidar Advogados e Co  nsultores Legais
A/C: Dr. Ricardo W. Mano Sanches
Dra. Maria da Graca de Britto Vianna Pedretti
Av. Paulista, 1294 — 2° Andar
01310-915 - S&o Paulo — SP
Tel: +55 (11) 3141-9100
Fax: +55 (11) 3141-9150

E-mail: gracapedretti@felsberg.com.br
ricardosanches@felsberg.com.br
Website: www.felsberg.com.br
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2.5.3. Auditores Independentes

Os auditores responsaveis pela auditoria/revisdo das demonstracdes financeiras do
Fundo podem ser contatados no seguinte endereco:

Terco Grant Thornton Auditores Independentes SS
A/C: Sr. Lourinaldo da Silva Mestre

Avenida das Nacdes Unidas, 12.995 — 13° Andar
04578-000 — S&o Paulo — SP

Tel.: (011) 3054-0073

Fax: (011) 3054-0077

E-mail: silva@tercogt.com.br

Website: www.tercogt.com.br

2.5.4. Custodiante

O Custodiante, responsavel pela custédia qualificada dos Valores Mobiliarios e
Outros Ativos integrantes da Carteira, pela escrituragdo das Cotas e pela prestacdo
dos servigos de tesouraria do Fundo podem ser contatados no seguinte enderego:

Banco Santander S.A.
A/C.: Laércio Ramos Jr.
José Olivio Martins Ramalho
Rua Amador Bueno, 474 - Santo Amaro
Séao Paulo, SP - Cep 04752-000
Fone: (011) 3012-5780
(011) 3012-5779
Fax: (011) 3012-7371
E-mail: Irjunior@santander.com.br
joramalho@santander.com.br
Website: www.santander.com.br
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2.6. Declaracdes do Administrador e do Distribuidor

Nos termos do artigo 56 da Instrucdo CVM n.° 400/03, o Administrador, na
qualidade de instituicdo administradora do Fundo, declara que (i) € responséavel pela
veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informacdes prestadas por
ocasido do registro do Fundo e fornecidas ao mercado durante o periodo de
realizacdo da Oferta; e (ii) este Prospecto contém as informacdes relevantes
necessarias ao conhecimento, pelos investidores, da Oferta, das Cotas, do Fundo e
da politica de investimento do Fundo, além dos riscos inerentes ao investimento no
Fundo pelos investidores, e suficientes a tomada de decisdo fundamentada a
respeito da Oferta, tendo sido elaborado de acordo com as normas pertinentes,
conforme declaracdo anexa a este Prospecto, assinada pelos representantes legais
do Administrador.

Nos termos do artigo 56 da Instrucdo CVM n.° 400/03, o Distribuidor, na qualidade
de instituicdo coordenadora da Primeira Emisséo, declara que (i) tomou todas as
cautelas e agiu com elevados padrées de diligéncia para assegurar a veracidade,
consisténcia e suficiéncia das informacdes prestadas por ocasido do registro do
Fundo e fornecidas ao mercado durante o periodo de realizacdo da Oferta; e (ii)
este Prospecto contém as informagfes relevantes necessarias ao conhecimento,
pelos investidores, da Oferta, das Cotas, do Fundo e da politica de investimento do
Fundo, além dos riscos inerentes ao investimento no Fundo pelos investidores, e
suficientes a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta, tendo sido
elaborado de acordo com as normas pertinentes, conforme declaracdo anexa a este
Prospecto, assinada pelos Sr. Norberto Lanzara Giangrande Jr., na qualidade de
diretor estatutario do Distribuidor.
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3. FATORES DE RISCO

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

As aplicacbes realizadas no Fundo e pelo Fundo ndo contam com garantia do
Administrador, do Gestor, do Consultor da Gestao ou qualquer outro prestador de
servico do Fundo, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de
Créditos — FGC, podendo ocorrer, inclusive, perda total do patriménio do Fundo e,
consequentemente, do capital investido pelos Cotistas.

3.1.Riscos de Nao Realizacao do Investimento

N&do ha garantias de que os investimentos pretendidos pelo Fundo estejam
disponiveis, no momento e em quantidades convenientes ou desejaveis a
satisfacdo de sua politica de investimentos, o que pode resultar em investimentos
menores ou mesmo na nao realizacdo dos mesmos.

A nédo realizagdo de investimentos em Empresas Alvo ou a realizagdo desses
investimentos em valor inferior ao pretendido pelo Fundo, podera afetar
negativamente os resultados da carteira e o valor da Cota.

3.2. Riscos de Liquidez

Os investimentos no Fundo serdo feitos, preponderantemente, em ativos nao
negociados publicamente no mercado. Caso (a) o Fundo precise vender tais ativos
ou (b) o Cotista receba tais ativos como pagamento de resgate ou amortizacéo de
suas Cotas (em ambos os casos inclusive para efetuar a liquidacdo do Fundo), (i)
podera ndo haver mercado comprador de tais ativos, (ii) a definicdo do preco de tais
ativos nos termos deste Regulamento poderéd néo se realizar em prazo compativel
com a expectativa do Cotista, ou (iii) o prego efetivo de alienacédo de tais ativos
podera resultar em perda para o Fundo ou, conforme o caso, para o Cotista. Nao
ha, portanto, qualquer garantia ou certeza de que serd possivel ao Fundo e ao
Cotista, conforme o caso, liquidar posi¢des ou realizar quaisquer desses ativos.

O Fundo é um condominio fechado e, por conseguinte, ndo ha garantia de que o

Cotista consiga alienar suas Cotas pelo preco e no momento desejados, uma vez
que nao é admitido o resgate antecipado das mesmas.
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3.3. Riscos relacionados as Empresas Investidas

Os investimentos do Fundo sédo considerados de longo prazo e o retorno do
investimento pode ndo ser condizente com o esperado pelo Cotista.

A Carteira de Investimentos estard concentrada em titulos e/ou valores mobiliarios
de emissdo das Empresas Investidas. Embora o Fundo tenha sempre participacao
no processo decisorio das respectivas Empresas Investidas, ndo ha garantias de (i)
bom desempenho de quaisquer das Empresas Investidas, (i) solvéncia das
Empresas Investidas e (iii) continuidade das atividades das Empresas Investidas.
Tais riscos, se materializados, podem impactar negativa e significativamente os
resultados da Carteira de Investimentos e o valor das Cotas.

N&o obstante a diligéncia e o cuidado do Administrador, do Gestor e do Consultor
da Gestéo, os pagamentos relativos aos titulos e/ou valores mobilidrios de emisséao
das Empresas Investidas, como dividendos, juros e outras formas de
remuneracao/bonificacdo podem vir a se frustrar em razdo da insolvéncia, faléncia,
mau desempenho operacional da respectiva Empresa Investida. Em tais
ocorréncias, o Fundo e os seus Cotistas poderdo experimentar perdas, nao
havendo qualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de eliminagéo de tais
riscos.

O Fundo influenciara a definicdo da politica estratégica e a gestdo das Empresas
Investidas. Desta forma, caso determinada Empresa Investida tenha sua faléncia
decretada e/ou caso haja a desconsideracédo da personalidade juridica da Empresa
Investida, a responsabilidade pelo pagamento de determinados passivos da
Empresa Investida podera ser atribuida ao Fundo, impactando o valor de suas
Cotas.

Os investimentos nas Empresas Investidas envolvem riscos relativos aos setores
em que atuem. Ndo ha garantia quanto ao desempenho destes setores e nem
tampouco certeza de que o desempenho de cada uma das Empresas Investidas
acompanhe pari passu o desempenho médio de tais setores. Adicionalmente, ainda
gue o desempenho das Empresas Investidas acompanhe o desempenho das
demais empresas de tais setores, ndo ha garantia de que o Fundo e 0s seus

Cotistas ndo experimentardo perdas, nem ha certeza quanto a possibilidade de
eliminagéo de tais riscos.

Em funcéo de diversos fatores relacionados ao funcionamento de 6rgéos 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 socio das
Empresas Investidas, ou como adquirente ou alienante de acdes ou outros valores
mobiliarios de emissdo de tais Empresas Investidas, nem de que, caso o Fundo
consiga exercer tais direitos, os efeitos obtidos serdo condizentes com o0s seus
direitos originais e/ou obtidos no tempo esperado. Tais fatores poderdo impactar
negativamente a rentabilidade da carteira do Fundo.
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Os investimentos do Fundo poderdo ser feitos em Empresas fechadas, as quais,
embora tenham de adotar as praticas de governanca indicadas no Regulamento,
ndo estdo obrigadas a observar as mesmas regras que as Empresas abertas
relativamente a divulgacdo de suas informag8es ao mercado e a seus acionistas, 0
gue pode representar uma dificuldade para o Fundo quanto (i) ao bom
acompanhamento das atividades e resultados da Empresa Investida e (ii) a correta
decisédo sobre a liquidacdo do investimento, o que pode afetar o valor da Carteira de
Investimentos e das Cotas.

3.4. Riscos dos Ativos do Fundo

Apesar da Carteira de Investimentos do Fundo poder ser constituida,
predominantemente, por acdes de emissdo de Empresas Investidas, a propriedade
das Cotas ndo confere aos Cotistas propriedade direta sobre tais acdes. Os direitos
dos Cotistas sédo exercidos sobre todos os ativos da Carteira de modo néo
individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas possuidas.

Os recursos gerados pelo Fundo serédo provenientes dos rendimentos, dividendos e
outras bonificacdes que sejam atribuidas as acdes ou outros valores mobiliarios de
emissdo de Empresas Investidas e ao retorno do investimento nas Empresas
Investidas. A capacidade do Fundo de amortizar as Cotas esta condicionada ao
recebimento pelo Fundo dos recursos acima citados.

O Fundo podera concentrar seus investimentos em um numero reduzido de
Empresas Investidas ou mesmo em uma unica Empresa Investida. Nesta hipotese,
o Fundo poderd ser negativamente afetado caso tal(is) Empresa(s) Investida(s)
apresente(m) resultados financeiros negativos e/ou ndo efetue(m) a distribuicdo dos
rendimentos atribuidos as acdes ou aos outros valores mobilidrios de emisséo de
tal(is) Empresa(s) Investida(s).

3.5. Risco de Mercado

Os valores dos ativos que integram ou que vierem a integrar a carteira do Fundo
podem aumentar ou diminuir de acordo com as flutuacdes de precos e cotacdes de
mercado, as taxas de juros e os resultados das Empresas cujos valores mobiliarios
por elas emitidos compdem a carteira, sendo que em caso de queda do valor dos
ativos que compdem a carteira, o patrimonio liquido do Fundo pode ser afetado
negativamente. As quedas dos precos dos ativos integrantes da carteira podem ser
temporarias, ndo existindo, no entanto, garantia de que ndo se estendam por
periodos longos e/ou indeterminados.

3.6. Risco de Crédito

Consiste no risco dos emissores de valores mobiliarios e ativos financeiros de renda
fixa que integram ou que venham a integrar a carteira e/ou outras partes envolvidas

25



Prospecto do APSAN VAREJO | FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPACOES
CNBI/MF: 09.419.965/0001-98

em operagOes realizadas pelo Fundo ndo cumprirem suas obrigacdes de pagar
tanto o principal como os respectivos juros de suas dividas para com o Fundo.

3.7. Risco de Descontinuidade

O Regulamento do Fundo estabelece algumas hip6teses em que a Assembléia
Geral de Cotistas podera optar pela liquidacdo antecipada do Fundo. Nessas
situacbes, os Cotistas terdo seu horizonte original de investimento reduzido e
poderdo ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma remuneracao
proporcionada pelo Fundo, ndo sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador ou
pelo Gestor, nenhuma multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse
fato.

3.8. Riscos relacionados a Fatores Macroecondmicos e
Regulatorios

O Fundo esté sujeito aos efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo e
demais variaveis exogenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de
fatos extraordinarios ou de situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos
de natureza politica, econdémica, financeira ou regulatoria que influenciem de forma
relevante o mercado financeiro brasileiro. Medidas do governo brasileiro para
controlar a inflagcdo e implementar as politicas econémica e monetéria envolveram,
no passado recente, alteragbes nas taxas de juros, desvalorizagdo da moeda,
controle de cambio, controle de tarifas, mudancas legislativas, entre outras. Essas
politicas, bem como outras condicbes macroeconbmicas, tém impactado
significativamente a economia e 0 mercado de capitais nacional. A adocao de
medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexagdo da economia,
instabilidade de precos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal
vigente poderdo impactar os negocios do Fundo. Além disso, o Governo Federal, 0
Banco Central do Brasil e demais 6rgdos competentes poderéo realizar alteracfes
na regulamentacdo dos setores de atuacdo das Empresas Investidas ou nos titulos
e valores mobiliarios integrantes da carteira do Fundo ou, ainda, outros
relacionados ao préprio Fundo, o que podera afetar a rentabilidade do Fundo.

3.9. Nao existéncia de Garantia de Rentabilidade

A verificagdo de rentabilidade passada de qualquer fundo de investimento em
participacbes no mercado ou do proprio Fundo ndo representa garantia de
rentabilidade futura. Adicionalmente, a aplicacdo dos recursos do Fundo em
projetos que possuem riscos relacionados a capacidade de geracdo de receitas e
pagamento de suas obrigacbes ndo permite, portanto, determinar qualquer
parametro de rentabilidade seguro para as Cotas.
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3.10. Riscos Provenientes do Uso de Derivativos

O Fundo podera operar no mercado de derivativos exclusivamente para fins de
protecdo patrimonial. A contratacdo pelo Fundo de modalidades de operacdes de
derivativos podera acarretar variacdes no Valor do Patriménio Liquido superiores
aquelas que ocorreriam se tais estratégias ndo fossem utilizadas. Tal situacdo
podera, ainda, implicar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

3.11. Restricbes ao Resgate de Cotas e Liquidez Red uzida

O Fundo, constituido sob forma de condominio fechado, somente admite o resgate
de suas Cotas na data de liquidagdo do Fundo. As amortiza¢des parciais e/ou total
das Cotas serdo promovidas pelo Administrador, na forma descrita neste Prospecto
e no Regulamento. Caso os Cotistas queiram se desfazer dos seus investimentos
no Fundo, serd necessaria a venda das suas Cotas no mercado secundario,
devendo ser observados, para tanto, os termos e condi¢cdes do Regulamento.
Ainda, considerando tratar-se de um produto novo e que o mercado secundario
existente no Brasil para negociacdo de cotas de fundos de investimento em
participacdes apresenta baixa liquidez, os Cotistas poderdo ter dificuldade em
realizar a venda das suas Cotas e/ou poder&o obter precos reduzidos na venda de
suas Cotas.

3.12. Pagamento Condicionado ao Retorno das Empresa s
Investidas

Os recursos gerados pelo Fundo serdo provenientes dos dividendos, juros sobre
capital préprio, bonificacbes e quaisquer outras remuneracdes que sejam atribuidas
aos Valores Mobiliarios e ao retorno do investimento nas Empresas Investidas. A
capacidade do Fundo de amortizar as Cotas esta condicionada ao recebimento pelo
Fundo dos recursos acima citados.

3.13. Outros Riscos e Fatores Exdgenos

O Fundo também poderéa estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios
ou exogenos ao controle do Administrador e do Gestor, tais como moratoria,
mudanca nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos
ativos financeiros integrantes da carteira do Fundo, alteracdo na politica monetaria,
aplicagGes ou resgates significativos, os quais, caso materializado, poderdo causar
impacto negativo sobre a rentabilidade do Fundo e o valor de suas Cotas.

A CVM nao garante a veracidade das informacgOes prestadas e, tampouco, faz

julgamento sobre a qualidade do Fundo, de seu Administrador ou das Cotas a
serem distribuidas.
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A adeséo ao Fundo e a assinatura do respectivo Boletim de Subscri¢cdo valera como
declaracdo do Cotista de que tomou ciéncia dos riscos envolvidos nas aplicacdes
do Fundo.

3.14. Risco de Distribuicéo Parcial das Cotas

As Cotas ndo subscritas nesta Oferta serdo canceladas e a captacdo de recursos
pode ndo ser suficiente para os objetivos de investimento do Fundo.
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4. APSAN VAREJO | - FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES

Os termos utilizados nesta secdo do Prospecto terdo o mesmo significado que lhes
€ atribuido no Regulamento e na secéo “Definicdes” deste Prospecto.

Esta secdo reproduz algumas informacdes contidas no Regulamento do Fundo e
adiciona outras, sua leitura ndo substitui a leitura do Regulamento.

4.1. Forma, Base Legal e Prazo de Duragao

O APSAN VAREJO | - FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES ¢é um
fundo de investimento em participagdes, sob a forma de condominio fechado, regido
pelo Regulamento e pelas disposi¢fes legais e regulamentares que |he forem
aplicaveis, especialmente a Instrugdo CVM n° 391/03 e suas posteriores
alteracbes, com prazo de duracdo de 7 (sete) anos, contados a partir da data da
primeira subscricdo de cotas de emissédo do Fundo.

4.2. Publico Alvo

O Fundo tem como publico alvo os investidores qualificados, nos termos do artigo
109, inciso V, da Instrucdo CVM n°. 409/04, que buscam obter rentabilidade nos
seus investimentos, estando dispostos, para tanto, a suportar niveis de volatilidade
elevados nos seus investimentos e incorrer em riscos aos quais o0s investimentos do
Fundo estédo exposto.

4.3. Prestadores de Servi¢co do Fundo

4.3.1. Administrador

E o Banco Santander S.A., instituicdo financeira com sede na Cidade de S&o Paulo,
Estado de S&o Paulo, na Rua Amador Bueno, 474, inscrita no CNPJ/MF sob o n°.
90.400.888/0001-42, o qual é autorizado pela Comissdo de Valores Mobiliarios —
CVM para exercer a atividade de administracdo de carteira de valores mobiliarios,
por meio do Ato Declaratério n°. 8.951, de 12 de setembro de 2006.

O Administrador tem poderes para exercer todos os direitos inerentes aos titulos e
valores mobiliarios integrantes da carteira do Fundo, inclusive o direito de a¢éo e o
de comparecer e votar em assembléias gerais e especiais das Empresas
Investidas, observadas as recomendacdes prévias do Comité de Investimentos e/ou
as deliberacbes da Assembléia Geral, bem como as demais disposicBes do
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Regulamento e da legislacdo vigente e a delegacdo de poderes ao Gestor e ao
Consultor da Gestéo, nos termos do Regulamento.

Sé&o obrigacdes do Administrador:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(Vi)

(Vi)

(viii)

(ix)

)

Manter, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem, por 5 (cinco)

anos apos o encerramento do Fundo:

a) Os registros de Cotistas e de transferéncias de Cotas;

b) O livro de atas das assembléias gerais;

c) O livro de presenca de Cotistas;

d) O arquivo dos pareceres dos auditores;

e) Os registros e demonstracbes contabeis referentes as operacoes
realizadas pelo Fundo e seu patrimonio;

f) A documentacao relativa as opera¢fes do Fundo.

Receber dividendos, bonificacbes e quaisquer outros rendimentos ou
valores atribuidos ao Fundo;

Pagar, as suas expensas, eventuais multas cominatorias impostas pela
CVM, nos termos da legislacdo vigente, em razdo de atrasos no
cumprimento dos prazos previstos na Instrucdo CVM n° 391/03;

Elaborar, junto com as demonstracfes contabeis semestrais e anuais,
parecer a respeito das operacdes e resultados do Fundo, incluindo a
declaracdo de que foram obedecidas as disposi¢des da Instru¢cdo CVM n°
391/03 e do Regulamento do Fundo;

No caso de instauracdo de procedimento administrativo pela CVM,
manter a documentacgdo referida no inciso | deste artigo até o término do
mesmo;

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

Transferir ao Fundo qualquer beneficio ou vantagem que possa alcancar
em decorréncia de sua condi¢cdo de Administrador do Fundo;

Manter os titulos e valores mobiliarios fungiveis integrantes da carteira do
Fundo custodiados em entidade de custédia autorizada ao exercicio da
atividade pela CVM;

Elaborar e divulgar as informacdes previstas no Capitulo Xl do
Regulamento;

Cumprir e fazer cumprir as deliberacdes da Assembléia Geral;
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(xi)  Cumprir e fazer cumprir as deliberacdes do Comité de Investimentos; e
(xii)  Cumprir e fazer cumprir todas as disposi¢des do Regulamento do Fundo.
4.3.2. Gestor

E a LINK CORP CONSULTORIA FINANCEIRA LTDA ., com sede na Cidade de
Séo Paulo, Estado de Sao Paulo, a Rua Leopoldo Couto de Magalhées Jr., n°. 758,
10° andar, conjunto 101, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 07.050.114/0001-95,
autorizada a exercer a atividade de administracdo de carteira de valores mobiliarios
pela Comissdo de Valores Mobilidrios por Ato Declaratério de 11 de Agosto de
2005, publicado no Diério Oficial da Unido em 12 de agosto de 2005.

Séo atribuicbes do Gestor do Fundo, além das demais atribuicbes previstas no
Regulamento do Fundo e no respectivo contrato de gestéo:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(Vi)

(viii)

Convocar e participar das reunides do Comité de Investimentos;

Supervisionar o Consultor da Gestéo na elaboragéo de estudos e analises
de investimento que sejam solicitados pelo Comité de Investimentos,
mantendo 0s registros apropriados com as justificativas das
recomendac0des e decisdes tomadas;

Fazer-se cumprir os prazos no fornecimento dos estudos e andlises
mencionados no item anterior que serdo elaborados pelo Consultor da
Gestéo;

Comunicar ao Administrador, no prazo de 24 (vinte e quatro) horas, as
decisbes do Comité de Investimentos;

Manter, até o final do prazo de duracdo do Fundo, as suas expensas,
atualizadas e em perfeita ordem, as atas do Comité de Investimentos;

Buscar alternativas que maximizem os ganhos sobre o saldo de recursos
da carteira do Fundo, ndo investidos em Empresas Alvo, conforme
disposto no Regulamento do Fundo;

Designar e manter diretor estatutario responsavel pelas atividades do
Gestor, devidamente credenciado junto as autoridades competentes; e

Realizar o controle dos fluxos de caixa do Fundo.
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4.3.3. Consultor da Gestao

E a APSAN Investimentos S.A . com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sdo
Paulo, a Avenida Cidade Jardim, 427, 12°. Andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n°.
09.328.698/0001-43.

O Administrador, sem prejuizo de suas responsabilidades perante a CVM e com
relacdo a sua atuacdo junto as Empresas que compde o Portfolio Alvo, e ainda no
melhor esforco para fazer-se cumprir 0os objetivos e as Metas Minimas de
Investimentos do Fundo, contratou o Consultor da Gestdo com o objetivo de que
este assessore o Fundo e o Gestor nos investimentos do Fundo, este com a
seguinte agenda de trabalho:

(i)

(ii)

(iif)

(iv)

v)

(Vi)

(Vi)

Prospectar, em nome do Fundo, alvos de investimentos que cumpram 0s
objetivos do Fundo;

Negociar e firmar, em nome do Fundo, os acordos de acionistas e demais
contratos necessarios ao cumprimento dos objetivos do Fundo;

Participar das assembléias de acionistas das Empresas Investidas, tanto
das ordinarias, quanto das extraordinarias, sempre visando ao
cumprimento dos objetivos do Fundo, bem como atuar junto aos demais
acionistas, de forma a que apdéiem o Fundo na votacdo das matérias que
serdo deliberadas;

Fornecer orientacdo estratégica as Empresas Investidas, incluindo
estratégias de producdo, distribuicdo, identificacdo de potenciais
mercados alternativos e parceiros estratégicos, bem como de
reestruturacgao financeira, fiscal e organizacional;

Proteger e promover os interesses do Fundo junto as Empresas
Investidas;

Quando solicitado por Cotistas que sejam detentores de pelo menos 20%
(vinte por cento) das cotas emitidas do Fundo, isolada ou conjuntamente,
fornecer coépias dos estudos e analises de investimentos que
fundamentaram as decisbes tomadas no Comité de Investimentos,
incluindo o0s respectivos registros apropriados das fontes, das
justificativas das recomendacbes, e dos registros das respectivas
decisbGes. Previamente ao seu atendimento, o Consultor da Gestéo
deverd comunicar ao Administrador a existéncia da solicitacdo e
encaminhar os documentos que servirdo de base para o atendimento da
mesma, observando o disposto no Paragrafo Unico do Artigo 15 do
Regulamento;

Quando solicitado por Cotistas que sejam detentores de pelo menos 20%
(vinte por cento) das cotas emitidas do Fundo, isolada ou conjuntamente,
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fornecer coépias das atualizacdes periodicas dos estudos e analises
elaborados que fundamentaram as decisbes tomadas em Assembléia
Geral, permitindo assim o0 acompanhamento dos investimentos
realizados, através da analise dos objetivos alcancados, perspectivas
futuras de retorno e identificacdo de possiveis acbes que poderiam ser
tomadas junto as Empresas Investidas para maximizar o resultado do
investimento. Previamente ao seu atendimento, o Consultor da Gestéo
deverd comunicar ao Administrador a existéncia da solicitacdo e
encaminhar os documentos que servirdo de base para o atendimento da
mesma, observando o disposto no Paragrafo Unico do Artigo 15 do
Regulamento do Fundo;

(viii) Providenciar a preparacao e fornecer ao Administrador, no prazo por ela
solicitado, as informagdes e documentos necessarios para a elaboracéo
do parecer a respeito das operagfes e resultados do Fundo mencionado
no inciso (iv) do Artigo 15 do Regulamento e incisos (vi) e (vii) acima; e

(ix)  Providenciar estudos, analises, simulacdes, planos de negdcios, relatérios
e demais documentos que compdem a Proposta de Investimento para
subsidiar o Comité de Investimentos quanto as suas decisGes de
investimentos.

O Consultor da Gestdo devera apontar, no minimo, 2 (dois) de seus Principais
Executivos que serdo os responsaveis pelo relacionamento para com o Fundo. A
biografia dos executivos do Consultor da Gestdo encontra-se no Anexo desse
documento.

4.3.4. Auditores independentes

E a prestacdo de servico de auditoria financeira e fiscal das demonstracdes
financeiras do Fundo e das demonstracdes financeiras e fiscais das Empresas Alvo
de investimento, que serd prestada pela Terco Grant Thornton Auditores
Independentes SS.

4.3.5. Consultoria Legal

E a prestacdo de servico de consultoria legal para o Fundo, que sera prestada pela
Felsberg, Pedretti, Mannrich e Aidar Advogados e Consultores Legais.

4.3.6. Custddia e Controladoria

E a prestacdo de um conjunto de servigos para o Fundo que compde a liquidacéo, a
custodia, o controle de ativos e passivos, o calculo das cotas, o processamento e a
contabilidade, que serdo desempenhados pelo Administrador.
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4.3.7. Tesouraria

E a prestacdo de servico de tesouraria para o Fundo, que sera desempenhado pelo
Administrador.

4.4. Objetivo do Fundo

O objetivo do Fundo é proporcionar aos Cotistas a melhor valorizacdo possivel de
suas Cotas, mediante a realizagc&o de investimentos em empresas, seja diretamente
ou por meio de empresas controladas, controladoras ou coligadas, e seja de forma
isolada ou em parceria com outras empresas. Tais investimentos serdo realizados
mediante aquisicdo, pelo Fundo, de valores mobiliarios, tais como acoes,
debéntures, bdnus de subscricdo e outros titulos e valores mobiliarios conversiveis
e/ou permutaveis em acdes de emissdo das Empresas Investidas e, ainda, em
menor proporgcdo, pelo recebimento de rendimentos de suas aplicagdes.
Primariamente, o Fundo direcionara seus investimentos para Empresas com as
seguintes caracteristicas:

(1) Empresas de varejo, manufatura e comercializacao de:
a) Roupas masculinas, femininas, infantis, acessorios e sapatos;
b) Produtos para cama, mesa e banho;
c) Produtos para o lar;
d) Produtos de decoracéo; e
e) Varejo de servigcos ao consumidor.

(i) Empresas com potencial de crescimento organico e estratégico.

(i)  Empresas com sinergias operacionais que possam refletir em ganhos de
escala.

(iv)  Marca reconhecida e com valor no segmento de atuacao.

(v) Empresas com posicao estratégica adequada a uma futura consolidagéo.

(vi)  Empresas com cultura permeavel a mudancgas estruturais.

(vi)  Empresas com compromisso dos controladores na ado¢do de regras
consagradas de governancga e na eliminacdo por completo de quaisquer
praticas informais de registros de vendas e planejamento fiscal.

(viii) Empresas com aderéncia ao modelo de gestdo compartilhada de custos

administrativos.

4.5. Participacao Ativa na Gestao

O Fundo investira no Portfélio Alvo, fundamentalmente exercendo o controle
acionario das Empresas investidas, e onde a posicéo isolada de controle ndo seja
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estratégica, participando ativamente do processo decisério das Empresas
Investidas, com efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua
gestdo, o que poderé se dar, por meio: a) da detencdo de acbes que integrem o
respectivo bloco de controle; ou b) da celebracdo de acordo de acionistas; ou,
ainda, c) da celebracdo de ajuste de natureza diversa ou adocao de procedimento
gue assegure ao Fundo efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e
na sua gestdo, notadamente através da indicacdo de membros do Conselho de
Administracao.

4.6. Politicas de Investimentos do Fundo

Durante todo o Prazo de Duracéo, o Fundo buscara manter seus recursos aplicados
em acOes de emissdo de Empresas Investidas e/ou debéntures, bdnus de
subscricdo, ou outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou permutaveis em
acOes emitidos pelas Empresas Investidas.

4.6.1. Caracteristicas das Empresas Investidas Fech adas

Além das Caracteristicas das Empresas Investidas ja definidas acima no item 4.4.,
para que os titulos e valores mobiliarios emitidos pelas Empresas fechadas possam
ser objeto de investimentos do Fundo, as mencionadas Empresas deverdo seguir
as seguintes praticas de governanca:

(i) Transformacdo da empresa em sociedade anbnima, caso ela ainda nédo o
seja;

(i) Adocdo das praticas de gestdo visando atender os requisitos do Novo
Mercado da Bovespa;

(i) Acordo de acionistas, valido por um periodo minimo de dez anos, definindo
os direitos e obrigagdes e a estrutura de governanca;

(iv) Indicacdo do principal executivo financeiro da empresa pelo Consultor da
Gestéo, e referendado pelo Comité de Investimentos;

(v) Poder de veto do Fundo em &reas previamente citadas no acordo de
acionistas;

(vi) Proibicdo de emissdo de partes beneficiarias e inexisténcia desses titulos em
circulagéo;

(vii) Estabelecimento de um mandato unificado de 1 (um) ano para todo o
Conselho de Administracéo;

35



Prospecto do APSAN VAREJO | FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPACOES
CNBI/MF: 09.419.965/0001-98

(viii) Abertura de todas as informacdes pertinentes a contratos com partes
relacionadas, acordos de acionistas e programas de opcdes de aquisicdo de
acOes ou de outros titulos ou valores mobiliarios de emissdo da Empresa;

(ixX) Adesédo a camara de arbitragem para resolucao de conflitos societarios;

(xX) No caso de abertura de seu capital, obrigar-se, perante o Fundo, a aderir a
segmento especial de bolsa de valores ou de entidade mantenedora de mercado
de balcdo organizado que assegure, no minimo, niveis diferenciados de préticas
de governancga corporativa previstos nos incisos anteriores; e

(xi) Auditoria anual de suas demonstracdes contabeis por auditores

independentes registrados na CVM.

4.6.2. Restrices a Investimentos

O Fundo néo investe em Empresas que possuam as seguintes caracteristicas:
M Desrespeitam o estatuto da crianga e do adolescente;

(i) Utilizam direta ou indiretamente da exploracdo do trabalho escravo, ou
gualquer forma de trabalho for¢cado, ou em condicbes desumanas ou trabalho
infantil prejudicial;

(i)  Exploram ilegalmente a diversidade da fauna e da flora das florestas, da vida
marinha ou prejudicam o ecossistema em preservacdo em todo mundo, em especial
no Brasil, e em paises em desenvolvimento;

(iv)  Produzam produtos que fagam apologia ao uso de drogas, entorpecentes ou
substancias de consumo ilegal;

(V) Produzam ou comercializam qualquer produto ou atividade considerada ilegal
pela legislacdo do Brasil ou em desacordo com convengbes ou acordos
internacionais em que o Brasil é signatario;

(vi)  Produzam ou comercializam armas, muni¢des ou qualquer produto que incite
a violéncia;

(vi)  Promovam apostas, ou explorem direta ou indiretamente cassinos e
empreendimentos similares;

(viii) Comercializam animais selvagens ou produtos oriundos de animais

selvagens regulados na CITES (Convention on International Trade in Endangered
Species of Wild Fauna and Flora);
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(ix)  Exploram atividades madeireiras ou comercializam equipamentos que,
primariamente, suportam a exploracao ilegal de madeira nativa em florestas umidas
tropicais.

4.6.3. Saldo Nao Investido

O saldo de recursos da carteira do Fundo, enquanto ndo aplicado ou devolvido aos
cotistas a titulo de amortizagdo de cotas, devera ser mantido investido pelo Gestor
em Outros Ativos.

4.7. Periodo de Investimento para a Formacao da Car teira

E o periodo de 3 (trés) anos e eventual prorrogacio, contado a partir da data da
primeira Subscricdo de Cotas, durante o qual o Fundo devera realizar os seus
investimentos, observando-se, porém, as seguintes Metas Minimas de
Investimentos.

4.8. Metas Minimas de Investimento

E o compromisso minimo de investimento, ao longo do tempo, do valor em Reais
correspondente ao total das Cotas emitidas pelo Fundo, alocados de acordo com o
objetivo do Fundo para o Portfélio Alvo, que se traduzem da seguinte forma:

(1) Até que os investimentos nas Empresas Alvo sejam realizados pelo Fundo,
quaisquer valores que venham a ser aportados no Fundo por meio da integralizacéo
de cotas, deverdo ser prontamente aplicados em Outros Ativos, conforme
determinacéo do Gestor, a seu exclusivo critério;

(i) nos periodos compreendidos entre o recebimento, pelo Fundo, de
rendimentos e outras remuneracdes decorrentes dos investimentos realizados pelo
Fundo em Empresas Investidas e Outros Ativos e a data de distribuicdo de tais
rendimentos e outras remuneragdes aos cotistas, tais recursos deverdo ser
mantidos aplicados em Outros Ativos, observados os Artigos 3°, paragrafo 4° e 6°,
inciso V do Regulamento;

(i)  exceto durante o periodo entre o recebimento de recursos pelo Fundo no
ambito de cada Chamada de Capital e a aquisicdo de valores mobiliarios das
Empresas Investidas, o Gestor mantera parcela correspondente a, no minimo, 67%
(sessenta e sete por cento) dos ativos do Fundo aplicados exclusivamente em
acOes, debéntures conversiveis em acbes e bbnus de subscricdo de emissédo de
Empresas Investidas, sendo o saldo de, no maximo, 33% (trinta e trés por cento)
dos ativos do Fundo aplicado em Outros Ativos;
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(iv)  no maximo 5% (cinco por cento) dos ativos do Fundo serdo investidos em
Outros Ativos que ndo sejam debéntures conversiveis, bénus de subscricdo e
obrigacfes ou notas de emissédo do Governo Federal;

(v) Observado o disposto no inciso (iv), acima, € admitida a concentracédo de
100% (cem por cento) em um Unico ativo, ou ainda, em cotas de fundos de
investimentos administrados por instituicdes de primeira linha, a critério do Gestor,
que invistam, exclusivamente, em titulos publicos.

(vi)  Os recursos que venham a ser aportados ao Fundo, mediante a
integralizacdo de cotas no ambito de cada Chamada de Capital, deverdo ser
utilizados para (i) a aquisicdo de valores mobiliarios emitidos pelas Empresas Alvo
dentro do prazo maximo de 90 (noventa) dias apés a data em que a primeira
integralizac&o de cotas seja efetuada no ambito de cada Chamada de Capital; ou (ii)
0 pagamento de despesas e demais encargos programados do Fundo; e

(vil  E vedado ao Fundo a realizacdo de operacBes com derivativos, exceto
guando tais operacOes forem realizadas exclusivamente para fins de protecao
patrimonial. As operagfes com derivativos devem ser realizadas em mercados
administrados por bolsas de mercadorias e de futuros, na modalidade “com
garantia”.

Verificado o ndo cumprimento das Metas Minimas de Investimentos, a Assembléia
Geral podera decidir por alterar o Regulamento para estabelecer novas Metas
Minimas de Investimento ou pelo encerramento antecipado do Periodo de
Investimento do Fundo, sendo que nesta ultima hipétese, os recursos ainda nao
aplicados do Fundo serdo destinados a amortizagdo de cotas, nos termos
estabelecidos no Artigo 36 do Regulamento

4.9 Comité de Investimentos

O Fundo terd um Comité de Investimentos com as seguintes fungdes e atribuices:

0] Deliberar sobre as Propostas de Investimento, inclusive sobre o prazo
para a realizacdo de cada investimento;

(i) Deliberar sobre as Propostas de Desinvestimento;

(i)  Deliberar sobre a realizacdo de qualquer acordo ou operacao, tendo por
objeto a desconstituicdo, substituicdo ou liberagdo de quaisquer
garantias, no todo ou em parte, relacionadas aos investimentos nas
Empresas Investidas;

(iv)  Acompanhar o desempenho da carteira do Fundo e o cumprimento, pelo

Administrador, pelo Gestor e pelo Consultor da Gestdo de suas
obrigacfes aqui estabelecidas;
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(v) Deliberar pelo reinvestimento ou amortizacédo de recursos recebidos pelo
Fundo a titulo de alienacdo ou liquidacdo dos investimentos do Fundo,
bem como do recebimento de frutos inerentes a tais investimentos;

(vi)  Deliberar pela sele¢cdo e contratacdo de prestadores de servigos
relativamente aos investimentos do Fundo, incluindo, mas néo se
limitando a auditores, advogados e empresas de cobranca, bem como
sobre suas respectivas remuneragoes; e

(vi) Dar ao Administrador e ao Gestor, todos 0s subsidios necessarios para
que estes elaborem documentos e materiais que dizem respeito as suas
responsabilidades descritas no Regulamento.

A execucdo das recomendacdes do Comité de Investimentos sera de
responsabilidade do Gestor e do Consultor da Gestdo, conforme estabelecido no
Regulamento.

O Comité de Investimentos sera composto por 7 (sete) membros efetivos e 7 (sete)
membros suplentes, indicados da seguinte forma:

0] 1 (um) membro efetivo e 1 (um) membro suplente, indicados pelo
Administrador.

(i) 1 (um) membro efetivo e 1 (um) membro suplente, indicados pelo Gestor.

@iii) 1 (um) membro efetivo e 1 (um) membro suplente, indicados pelo
Consultor da Gestéao.

(iv) 4 (quatro) membros efetivos e 4 (quatro) membros suplentes, indicados
pelos Cotistas reunidos em Assembléia Geral.

A nomeacdo dos membros do Comité de Investimentos que representardo os
Cotistas sera feita pela Assembléia Geral especialmente convocada pelo
Administrador com esta finalidade, em até 20 (vinte) dias da Data de Inicio do
Fundo, ocasido em que o Administrador e 0 Gestor nomeardo 0s seus membros, e
o Comité de Investimentos, desta forma, sera considerado instalado.

Os membros do Comité de Investimentos terdo mandato de 1 (um) ano, prorrogavel
automaticamente por prazos sucessivos de 1 (um) ano cada, salvo se a Assembléia
Geral de Cotistas, o Administrador, o Gestor, e/ou o Consultor da Gestéao, conforme
0 caso, a qualquer tempo, destituir(em) os membros que tiver(em) nomeado.

Os membros do Comité de Investimentos ndo receberdo qualquer remuneracédo do
Fundo pelo exercicio de suas funcdes.
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4.10 Periodo de Desinvestimento

O periodo de liquidacdo dos investimentos, ou desinvestimento, iniciar-se-a ao final
do Periodo de Investimento e ter4 duracdo de 4 (quatro) anos, podendo ser
estendido pela Assembléia Geral.

4.11. Patriménio Liquido do Fundo

O patriménio liquido do Fundo é constituido pelo resultado da soma do disponivel,
do valor da carteira e dos valores a receber subtraido das exigibilidades.

A avaliacdo do valor da carteira sera feita ordinariamente ao fim de cada ano civil,
utilizando-se para cada valor mobilidrio integrante da carteira, o0s critérios
estabelecidos abaixo:

()

(ii)

(iii)

(iv)

Acbes sem cotacédo de mercado — serdo avaliadas pelo maior valor dentre
0s seguintes métodos:

a) Pelo custo de aquisicéo;

b) Pelo preco em que ocorra eventual aumento de capital subseqiente
ao investimento pelo Fundo em que terceiros adquiram participacao
igual ou superior a 5% (cinco por cento) do capital da Empresa,;

c) Pelo preco em que ocorra negociacao de participagdo que represente
no minimo 5% (cinco) por cento do capital da Empresa que seja
adquirida por terceiros;

Acdes com cotacdes de mercado — serdo avaliadas pela média das 20
(vinte) ultimas cotacdes médias em bolsas de valores ou mercado de
balcdo organizado, ou das 3 (trés) ultimas, a que for menor;

Debéntures — serdo avaliadas pelo valor de seu principal, acrescidas da
remuneracdo decorrida “pro-rata temporis”, de acordo com as respectivas
escrituras de emissdo, ou pelo valor das acdes em que sejam
conversiveis, calculadas nos termos do inciso | acima;

Renda Fixa — os ativos de renda fixa devem ser registrados pelo valor
efetivamente pago, inclusive corretagens e emolumentos, e classificados
nas seguintes categorias:

a) Ativos para negociacéao; e

b) Ativos mantidos até o vencimento.
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(v) Os demais titulos e/ou valores mobiliarios e demais ativos que vierem a
compor a carteira e nao referidos nos incisos anteriores serao
precificados de conformidade com os métodos do Gestor;

(vij Cotas de fundos de Investimento terdo seu valor determinado pelo
administrador daquele fundo, nos termos da regulamentacéo em vigor.

O Administrador assume a responsabilidade perante a CVM e os Cotistas pelos
critérios, valores e premissas utilizados na avaliacdo econbémica adotada pelo
Fundo, garantindo, ainda que uma vez adotado o referido critério de avaliacdo, este
sera regularmente utilizado ao longo dos exercicios contébeis subsequientes, a ndo
ser que, em termos previamente acordados com o Administrador, a Assembléia
Geral delibere pela alteracdo do critério de avaliagao.

Somente serdo provisionadas perdas quando consideradas permanentes ou
gquando os ativos nao refletrem seu valor de realizacdo, mesmo que
temporariamente. As perdas potenciais dos ativos integrantes do Portfolio Alvo
serdo provisionadas na carteira do Fundo. Os critérios para avaliacéo de tais perdas
serdo definidos quando da constituigcao da provisao.

4.12. Composicéao e Diversificacao da Carteira

O Fundo investird seus recursos de acordo com a politica de investimento,
observando ainda as Metas Minimas de Investimentos.

4.13. Propriedade de Cotas vs. Propriedade dos Valo res Mobiliarios

Apesar de a Carteira ser constituida, predominantemente, pelos Valores Mobiliarios,
a propriedade das Cotas ndo confere aos Cotistas a propriedade direta sobre os
Valores Mobiliarios. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos sobre todos os ativos da
Carteira de modo ndo individualizado, proporcionalmente ao numero de Cotas
possuidas.

4.14. Demonstra¢gdes Contabeis

O Fundo tera escrituracao contabil propria. As demonstracdes financeiras do Fundo
estardo sujeitas as normas de escrituracdo expedidas pela CVM e serdo auditadas
anualmente por auditor independente registrado na CVM, que devera inclusive, se
manifestar no parecer se o valor cobrado a titulo de remuneracéo esta de acordo
com o estabelecido no Regulamento.

As demonstragfes financeiras das empresas cujos valores mobiliarios constem da

carteira do Fundo deverdo ser auditadas anualmente por auditor independente
registrado na CVM.
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O parecer do auditor independente relativo as demonstracdes financeiras e o
relatorio sobre a analise da situacdo do Fundo e da atuacdo do Administrador
deverdo ser remetidos & CVM, no prazo de 60 (sessenta) dias a contar da data do
encerramento do ano.

4.15. Assembléia Geral

A Assembléia Geral € soberana e instancia maxima no que tange aos assuntos
pertinentes ao Fundo, respeitada, no entanto, os aspectos de conformidade com os
regulamentos da CVM e demais leis que versam sobre o espectro de suas
decisbes, e ainda, o quorum minimo estabelecido no Regulamento do Fundo para
aprovacao de suas decisfes. Compete privativamente a Assembléia Geral:

0] Tomar, anualmente, as contas relativas ao Fundo e deliberar, até 30 de
junho de cada ano, sobre as demonstracdes contabeis apresentadas pelo
Administrador;

(i) Alterar o Regulamento;

(i)  Deliberar sobre a destituicdo ou substituicdo do Administrador, do Gestor
ou do Consultor da Gestéo e escolha de seu substituto;

(iv)  Deliberar sobre a fuséo, incorporacdo, cisdo ou eventual liquidacdo do
Fundo;

(v) Deliberar sobre a emisséo e distribuicdo de Novas Cotas;

(vi)  Deliberar sobre o aumento das remuneracdes, inclusive no que diz
respeito a participacdo nos resultados do Fundo;

(vii)  Deliberar sobre a prorrogacéo do prazo de duracédo do Fundo;

(viii) Deliberar sobre a alteracdo do quorum de instalacdo e deliberacdo da
Assembléia Geral,

(ix)  Deliberar, quando for o caso, sobre requerimento de informacbes de
Cotistas, observado o disposto no paragrafo Unico do Artigo 12 do
Regulamento; e

(x) Tomar ciéncia da existéncia de Conflito de Interesses na administracao
do Fundo e sobre a atribuicao de excec¢des as proibi¢des.

O Regulamento do Fundo podera ser alterado independentemente de Assembléia

Geral ou de consulta aos Cotistas sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente
da necessidade de atendimento a expressa exigéncia da CVM, em conseqiéncia
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de normas legais ou regulamentares, devendo ser providenciada, no prazo de 30
(trinta) dias, a necessaria comunicacao aos Cotistas.

Tém qualidade para comparecer a Assembléia Geral, ou para votar no processo de
deliberagcdo por consulta, os Cotistas, seus representantes legais ou seus
procuradores legalmente constituidos ha menos de 1 (um) ano.

Os Cotistas também poderdo votar através de comunicacdo escrita ou eletrbnica,
desde que recebida antes da Assembléia Geral.

A convocacao da Assembléia Geral dar-se-4 através de correspondéncia emitida a
cada um dos Cotistas, devidamente protocolada, com antecedéncia minima de 15
(quinze) dias, devendo conter dia, hora e local em que sera realizada a Assembléia
Geral e a descrigdo dos assuntos a serem discutidos e votados.

Nas hipéteses em que houver necessidade de segunda convocacgédo, essa devera
ser feita com antecedéncia minima de 3 (trés) dias da data estipulada em primeira
convocagao.

Independentemente da convocacdo prevista acima, sera considerada regular a
Assembléia Geral a qual comparecerem todos os Cotistas.

A Assembléia Geral podera ser convocada pelo Administrador, pelo Gestor ou pelo
Consultor da Gestédo, ou por Cotistas que detenham, no minimo, 5% (cinco por
cento) do total de cotas emitidas pelo Fundo.

As Assembléias Gerais poderdo ser instaladas com a presenca de Cotistas
representantes de pelo menos 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas emitidas.

As deliberacdes da Assembléia Geral poderdo ser tomadas mediante processo de
consulta formalizada por escrito dirigido pelo Administrador a cada Cotista.

Da consulta deverdao constar todos os elementos informativos necessarios ao
exercicio do direito de voto.

A auséncia de resposta no prazo de 30 (trinta) dias serd considerada como
anuéncia por parte dos Cotistas, entendendo-se assim autorizada, desde que tal
interpretacdo conste da consulta.

O quorum de deliberagbes das Assembléias Gerais de Cotistas serd o de maioria
absoluta das Cotas emitidas.

Somente poderdo votar na Assembléia Geral os Cotistas inscritos no “Registro dos
Cotistas” até 3 (trés) dias Uteis antes da data fixada para sua realizacéo.
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4.15.1. Direito de Voto
Sera atribuido a cada cota o direito a um voto na Assembléia Geral.

4.16. Conflito de Interesse

Qualquer evento que seja considerado um Conflito de Interesse, de acordo com o
critério do Administrador, sera tratado pela Assembléia Geral de Cotistas ou por
gualquer terceiro nomeado pela mesma.

Cotistas envolvidos em qualquer Conflito de Interesse ndo serdo autorizados a votar
na Assembléia Geral de Cotistas, porém, somente com relacdo ao item da ordem
do dia que tratar do acima mencionado Conflito de Interesse.

4.17. Politica de Divulgacao de Informacdes sobre o Fundo

Sem prejuizo de suas obrigacdes, o Administrador devera divulgar a todos os
Cotistas e a CVM, qualquer ato ou fato relevante atinente ao Fundo, desde que tais
informagcbes ndo sejam informacbes confidenciais referentes as Empresas
Investidas que tenham sido obtidas pelo Administrador ao amparo de um
compromisso de confidencialidade e/ou em razdo de suas funcdes habituais
enquanto membro ou participante dos érgdos de administracdo ou de consultoria de
gualquer Empresa Investida.

O Administrador fornecera aos Cotistas e a CVM:

0] trimestralmente, no prazo de 15 (quinze) dias contado do encerramento
do trimestre civil a que se referir, as seguintes informacdes:

a) Valor do Patriménio Liquido; e
b) Numero de Cotas emitidas;

(i) semestralmente, no prazo de 60 (sessenta) dias ap0s o encerramento de
tal periodo, as seguintes informacdes:

a) composicdo da Carteira, discriminando quantidade e espécie dos
Valores Mobiliarios que a integram;

b) demonstracbes contdbeis do Fundo acompanhadas de declaracdo
que devera ser emitida pelo Administrador de acordo com os termos
estabelecidos no Regulamento;

c) encargos cobrados do Fundo, com discriminacdo dos respectivos
valores; e

d) nome do Custodiante;
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(i)  Anualmente, no prazo de 90 (noventa) dias contado do encerramento do
exercicio social, as seguintes informacdes:
a) Demonstracbes contabeis do exercicio social, acompanhadas de
parecer do Auditor Independente;

b) Valor da cota na data do balanco (e o Valor do Patriménio Liquido
naquela data) e sua rentabilidade no periodo; e

c) Encargos cobrados do Fundo, com discriminacdo dos respectivos
valores e do percentual em relacdo ao Valor do Patrimoénio Liquido
médio anual do Fundo.

As informacgfes prestadas pelo Administrador ou contidas em qualquer material de
divulgagéo do Fundo n&o poderéo estar em desacordo com o Regulamento ou com
os relatérios protocolizados na CVM.

Ademais, o Administrador e/ou a Assembléia Geral de Cotistas, conforme o caso,
também deverdo notificar a CVM sobre os seguintes eventos, no prazo de 8 (oito)
dias contado da data em que a Assembléia Geral de Cotistas adotar a deliberacéo
com relacdo a:

0] Qualquer alteracdo do Regulamento;

(i) A destituicdo e a substituicdo do Administrador;
(i)  Fusao, aquisicao, cisdo ou liquidacdo do Fundo; e
(iv) A emisséo de Novas Cotas.

O Administrador devera enviar simultaneamente a CVM exemplares de quaisquer
informacdes relevantes sobre o Fundo divulgadas aos Cotistas ou a terceiros, por
meio do Sistema de Envio de Documentos da CVM (CVM web), nos termos do
Oficio Circular CVM/SRE/1069/2006, de 16 de maio de 2006.

4.18. Remuneracédo dos Prestadores de Servicos e Enc argos do
Fundo

O Administrador, o Gestor ou o Consultor da Gestdo poderdo estabelecer que
parcelas de suas remunera¢fes individuais sejam pagas diretamente pelo Fundo
aos seus prestadores de servigos subcontratados, desde que o somatério dessas
parcelas ndo exceda o montante total da remuneracao individual de cada prestador
de servigo.

O Administrador, o Gestor ou o Consultor da Gestao poderao, a critério de cada um

deles, eventualmente ou temporariamente ndao cobrar, em parte ou no todo, as
remuneracodes referidas.
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N&o sera cobrada dos Cotistas qualquer taxa de ingresso e/ou de saida do Fundo.

4.18.1 Remuneracao do Administrador

Pela prestacdo de servicos de administracdo do Fundo, o Administrador recebera
uma remuneracdo definida de 0,225% (duzentos e vinte e cinco milésimos por
cento) ao ano, incidente sobre o valor diario do Patrimoénio Liquido do Fundo,
apurado no ultimo Dia Util de cada més.

A remuneracao do Administrador nunca serd inferior a R$8.000,00 (oito mil reais) ou
superior a R$ 16.000,00 (dezesseis mil reais) por més. A Remuneracdo do
Administrador sera provisionada diariamente e paga mensalmente, até o 5° (quinto)
Dia Util do més subseqiiente ao més dos servigos prestados.

4.18.2 Remuneracéo do Gestor

Pela prestacdo de servicos de gestdo para o Fundo, o Gestor receberd uma
remuneracdo ao ano, definida de acordo com o0s percentuais previstos abaixo,
conforme o valor diario do Patriménio Liquido do Fundo, apurado no ultimo Dia Util
de cada més:

(1) 0,30% (trinta centésimos por cento), enquanto o Patriménio Liquido for de
até R$20.000.000,00 (vinte milhdes de reais);

(i) 0,25% (vinte e cinco centésimos por cento), enquanto o Patrimdnio
Liquido for superior a R$20.000.000,00 (vinte milhdes de reais) e inferior
a R$50.000.000,00 (cinglenta milhdes de reais);

(i)  0,20% (vinte centésimos por cento), enquanto o Patriménio Liquido for
superior a R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais) e inferior a
R$100.000.000,00 (cem milhdes de reais); e

(iv)  0,15% (quinze centésimos por cento), enquanto o Patrimdnio Liquido for
superior a R$100.000.000,00 (cem milhdes de reais).

A remuneracdo do Gestor nunca serd inferior a R$16.000,00 (dezesseis mil reais)
ou superior a R$ 24.000,00 (vinte e quatro mil reais) por més. A Remuneracdo do
Gestor sera provisionada diariamente e paga mensalmente, até o 5° (quinto) Dia Util
do més subsequente ao més dos servigos prestados.

4.18.3 Remuneracao do Consultor da Gestao

Pela prestacéo dos servigos de consultoria de gestdo para o Fundo o Consultor da
Gestéo serd remunerado como uma remuneracado fixa e uma remuneracado devida
em virtude da performance do Fundo, calculadas da seguinte forma:
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(i)

(i)

Remuneragdo fixa correspondente ao maior valor apurado diariamente
entre: (2) R$ 7.500,00 (sete mil e quinhentos reais); e (b) 2% (dois por
cento) ao ano sobre o valor do Patriménio Liquido do Fundo, apurado
diariamente. A Remuneracdo fixa serd paga semestralmente, baseada
em projecdo para o periodo vincendo, descontada ou acrescida da
diferenca do realizado no periodo vencido, a partir da data de inicio de
operacdo do Fundo, e até o 5° (quinto) Dia Util posterior ao inicio do
semestre a ser considerado;

Remuneragcdo por performance correspondente a 10% (dez por cento)
incidente sobre a parcela do rendimento total do Fundo que exceder a
variagdo do Benchmark no mesmo periodo, apurada diariamente e paga
semestralmente, por periodos vencidos, no primeiro Dia Util posterior ao
encerramento de cada semestre civil. Ser& utilizado o conceito de “linha
d’agua” ou seja, s sera devida a remuneracao por performance quando o
rendimento total do Fundo for superior ao rendimento que ensejou o0
pagamento do ultimo pagamento da remuneracéo por performance.

4.18.4. Outros Encargos do Fundo

Constituem encargos do Fundo, além da remuneracdo de que tratam os Artigos 18,
19 e 20 do Regulamento, as seguintes despesas, que poderdo ser debitadas pelo
Administrador:

()

(ii)

(iii)

(iv)

v)

(Vi)

Emolumentos e comissdes pagos por operacdes de compra e venda de
titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira do Fundo;

Taxas, impostos ou contribuicdes federais, estaduais e municipais que
recaiam ou venham a recairem sobre os bens, direitos e obrigacbes do
Fundo;

Despesas com impressdo, expedicdo e publicagcdo de relatorios,
formularios e periddicos, previstos na Instru¢gdo CVM n° 391/03 e na
regulamentacéo pertinente;

Despesas com correspondéncia do interesse do Fundo, inclusive
comunicacfes aos Cotistas;

Honorarios e despesas dos auditores encarregados da auditoria anual
das demonstracdes contabeis do Fundo;

Honorarios de advogados, custas e despesas correlatas incorridas em

razdo de defesa dos interesses do Fundo, em juizo ou fora dele, inclusive
o valor da condenacéo, imputada ao Fundo, se for o caso;
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(Vi)

(viii)

(ix)

)

(xi)

Parcela de prejuizos eventuais ndo cobertos por apolices de seguro e ndo
decorrentes de culpa ou negligéncia do Administrador, do Gestor ou do
Consultor da Gestéo no exercicio de suas fungoes;

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

Quaisquer despesas inerentes a estruturacao, distribuicdo, constituicéo,
fusdo, incorporacédo, cisdo ou liquidacdo do Fundo e a realizacdo de
Assembléia Geral,

Taxa de custddia de titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira do
Fundo; e

Despesas com a contratacdo de terceiros para prestar servigos legais,
fiscais, contabeis e de consultoria especializada.

4.19. Hipoteses de Liquidacédo do Fundo

O Fundo seré liquidado ao final de seu prazo de duracdo ou por deliberacdo da
Assembléia de Cotistas.
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4.20. Regras de Tributacdo do Fundo e dos Cotistas  do Fundo

O disposto neste item é meramente informativo e ndo substitui o aconselhamento
juridico e tributario que cada Cotista deve contratar antes de tomar a sua decisao de
investir ou ndo em Fundos. O descrito foi elaborado com base na legislacdo
brasileira em vigor na data deste Prospecto e tem por objetivo descrever de forma
genérica e ndo-exaustiva o tratamento tributario aplicavel aos Cotistas e ao Fundo,
assumindo, para esse fim, que a Carteira € composta por, no minimo, 67%
(sessenta e sete por cento) de acles, debéntures conversiveis em a¢des e bbnus
de subscricdo das Empresas Investidas, nao listadas em bolsa de valores, e que 0
Fundo ird cumprir os limites de diversificacdo e as regras de investimento

constantes da regulamentacéo estabelecida pela CVM.

Existem pontos ndo claros na legislacdo e algumas excegdes e tributos adicionais
que podem ser aplicados, pelos quais os Cotistas devem consultar seus assessores
juridicos com relacéo a tributacéo aplicavel nos investimentos realizados no Fundo.

4.20.1. Tributacdo Aplicavel aos Cotistas do Fundo

IOF/Titulos

As operacdes com as Cotas podem estar sujeitas a incidéncia do IOF/Titulos,
cobrado a aliguota maxima de 1% (um por cento) ao dia, limitado a um percentual
do rendimento da operacdo, em funcdo do prazo, conforme a tabela regressiva
anexa ao Decreto n.° 6.306, de 14 de dezembro de 2007, sendo este limite igual a
0% (zero por cento) do rendimento para as opera¢cdes com prazo igual ou superior a
30 (trinta) dias. Em qualquer caso, a aliquota do IOF/Titulos pode ser majorada a
qualquer tempo, por ato do Poder Executivo, até o percentual de 1,50% (um e meio
por cento) ao dia.

IOF/Céambio

Conversdes de moeda estrangeira para a moeda brasileira, bem como de moeda
brasileira para moeda estrangeira, porventura geradas no investimento em Cotas,
estdo sujeitas ao IOF/Cambio.

No ingresso de recursos no Pais, o IOF/Cambio incide nas liquidacdes de
operacdes de cambio, realizadas por investidor estrangeiro para aplicagdo no
mercado financeiro e de capitais, a aliquota de 1,5% (um inteiro e cinco décimos por
cento) sobre a quantia convertida.

No retorno de recursos aplicados por investidor estrangeiro no mercado financeiro e
de capitais, o IOF/Cambio incide a aliquota 0%.

Outras operagcOes de cambio, ndo beneficiadas por aliquota 0%, estdo sujeitas ao
IOF/Céambio a aliquota de 0,38%.
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De toda forma, a aliquota do IOF/Cambio pode ser majorada a qualquer tempo por
ato do Poder Executivo, até o percentual de 25% (vinte e cinco por cento),
relativamente a transacdes ocorridas apos este eventual aumento.

Imposto de Renda

O Imposto de Renda aplicavel aos Cotistas tomara por base (i) a residéncia dos
Cotistas (a) no Brasil, e (b) no exterior; e (ii) 3 (trés) eventos financeiros que
caracterizam o auferimento de rendimento e a sua consequente tributacdo, quais
sejam (a) a cessdo ou alienacdo de Cotas, (b) o resgate de Cotas, e (c) a
amortizacado de Cotas.

Cotistas Residentes no Brasil
Os rendimentos auferidos nas Cotas serao tributados pelo Imposto de Renda, a
aliguota de 15% (quinze por cento). incidente sobre a diferenca positiva entre (i) no
caso de resgate (inclusive liquidagéo), o valor da cota apurado na data do evento e
0 custo de aquisicao; e (ii) no caso de amortizacdo de cotas, o valor da cota que
exceder o custo de aquisicéo.

Os ganhos auferidos na alienacdo das Cotas serdo tributados a aliquota de 15%,
sendo que eles serdo: (i) considerados ganhos liquidos, quando auferidos por
pessoa juridica; e (ii) apurados segundo as regras aplicaveis aos ganhos de capital
na alienacao de bens e direitos de qualquer natureza, quando auferidos por pessoa
fisica.

As operacdes realizadas em ambiente de mercado de balcdo ndo organizado com
intermediacdo, estardo sujeitas a retencdo do Imposto de Renda, a aliquota de
0,005% (cinco milésimos por cento) sobre o valor da alienacdo. O valor do imposto
retido na fonte podera ser aproveitado pelo cotista, dependendo de cada caso.

Cotistas Residentes no Exterior

Aos Cotistas residentes e domiciliados no exterior, por ingressarem recursos no
Brasil por intermédio dos mecanismos previstos na Resolu¢do n.° 2.689/00, é
aplicavel tratamento tributario especifico determinado em funcéo de residirem ou

nao em paises intitulados Paraiso Fiscal.

A lista de Paraisos Fiscais encontra-se publicada na Instrugdo Normativa n.°
188/2002.

Se ndo residentes em Paraiso Fiscal, os rendimentos auferidos nas Cotas serao
tributados pelo Imposto de Renda a aliquota zero. Este tratamento tributario
privilegiado ndo se aplica na hipotese de o respectivo Cotista deter, isoladamente
ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, 40,00% (quarenta por cento) ou mais da
totalidade das Cotas ou cujas Cotas Ihe derem direito ao recebimento de
rendimento superior a 40,00% (quarenta por cento) do total de rendimentos
auferidos pelo Fundo, ou em caso do Fundo deter em sua carteira, a qualquer
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tempo, titulos de divida em percentual superior a 5% (cinco por cento) de seu
patrimonio liquido (ressalvados desse limite debéntures conversiveis em agoes,
bonus de subscrigdo e titulos publicos). Nestes casos, os ganhos e rendimentos
auferidos nas Cotas serao tributados pelo Imposto de Renda a aliguota méaxima de
15% (quinze por cento), a depender da forma como for conduzida a operacéao.

Se residentes em Paraiso Fiscal, os Cotistas ndo se beneficiam do tratamento
descrito no paragrafo acima, sujeitando-se ao mesmo tratamento tributario quanto
ao Imposto de Renda aplicavel aos rendimentos dos Cotistas residentes no Brasil.

Os ganhos de capital na alienagédo de Cotas por Cotistas residentes ou domiciliados
no exterior, em paraisos fiscais ou nao, sujeitam-se, regra geral, a0 mesmo
tratamento tributario aplicavel aos ganhos de capital de pessoas fisicas residentes
no Brasil. Nao se aplica, todavia, o imposto de renda retido na fonte a aliquota de
0,005% (cinco milésimos por cento) nas operacdes realizadas por nado-residentes
que fizeram investimento nos termos da Resolug&o n° 2.689/00.

CPMF

A CPMF foi extinta em 31 de dezembro de 2007, porém, caso o governo brasileiro
decida reintroduzir a cobranca da CPMF, apenas opera¢cfes ocorridas apos
aprovada legislacdo correlata e expirado o prazo legal (90 dias) para sua cobranca
serdo oneradas por essa contribuicao.
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4.20.2. Tributagédo Aplicavel ao Fundo

IOF/Titulos

As aplicacfes realizadas pelo Fundo estdo sujeitas atualmente a incidéncia do
IOF/Titulos a aliquota de 0% (zero por cento), sendo possivel sua majoracdo a
qualquer tempo, mediante ato do Poder Executivo, até o percentual de 1,50% (um e
meio por cento) ao dia.

Imposto de Renda
Os rendimentos e ganhos apurados nas operagdes da Carteira ndo estdo sujeitos
ao Imposto de Renda.

CPMF

A CPMF foi extinta em 31 de dezembro de 2007, porém, caso o governo brasileiro
decida reintroduzir a cobranca da CPMF, apenas operagfes ocorridas apos
aprovada legislacédo correlata e expirado o prazo legal (90 dias) para sua cobranca
serdo oneradas por essa contribuicao.

4.21. Solucao de Conflitos

Os conflitos oriundos da interpretagcdo e/ou implementacdo das disposicdes
contidas no Regulamento e neste Prospecto, inclusive quanto a sua interpretacao
ou execucao, serdo solucionados por meio de arbitragem administrada pela Camara
de Arbitragem do Mercado da Bolsa de Valores de S&o Paulo — BOVESPA, de
acordo com o Regulamento da Camara e o disposto no Regulamento. Todo o
procedimento arbitral sera conduzido no idioma portugués, devendo ser aplicadas
as leis brasileiras.
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4.22. Atendimento aos Cotistas

Para solicitar maiores informagfes sobre o Fundo, a Oferta, o0 Regulamento e este
Prospecto, os possiveis investidores e os Cotistas poderdo entrar em contato com o
Administrador e/ou o Distribuidor no seguinte endereco:

Administrador:
Banco Santander S.A.
A/C.: Laércio Ramos Jr.
José Olivio Martins Ramalho
Rua Amador Bueno, 474 - Santo Amaro
Séo Paulo, SP - Cep 04752-000
Fone: (011) 3012-5780
(011) 3012-5779
Fax: (011) 3012-7371
E-mail: Irjunior@santander.com.br
joramalho@santander.com.br
Website: www.santander.com.br

Distribuidor:

Link S.A. CCTVM

A/C: Sr. Norberto Lanzara Giangrande Jr.

R: Leopoldo Couto de Magalhdes Jr. 758 — 10° andar
04542-000 — Itaim — S&o0 Paulo — SP

Tel.: (021) 3073-6727

Fax: (021) 3706-6768

E-mail: ngiangrande@linkinvestimentos.com.br
Website: www.linkinvestimentos.com.br
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ANEXOS

COPIA DO INSTRUMENTO DE CONSTITUICAO DO FUNDO

COPIA DO INSTRUMENTO DE ALTERACAO DATADO DE 14/05/2 008
COPIA DO INSTRUMENTO DE ALTERACAO DATADO DE 22/08/2 008
COPIA DO REGULAMENTO DO FUNDO EM VIGOR NA DATA DESTE
PROSPECTO

DECLARACAO DO ADMINISTRADOR, NOS TERMOS DO ARTIGO 5 6, DA
INSTRUCAO CVM N.° 400/03

DECLARACAO DO DISTRIBUIDOR, NOS TERMOS DO ARTIGO 56 , DA
INSTRUCAO CVM N.° 400/03

BIOGRAFIA RESUMIDA DO EXECUTIVO APONTADO PELO
CONSULTOR DE GESTAO, PAULO HENRIQUE APSAN

BOLETIM DE SUBSCRICAO

TERMO DE ADESAO E DECLARACAO DE INVESTIDOR QUALIFIC ADO
COMPROMISSO DE INVESTIMENTO
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COPIA DO INSTRUMENTO DE CONSTITUICAO DO FUNDO
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COPIA DO INSTRUMENTO DE ALTERACAO DATADO DE 14/05/2 008
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COPIA DO INSTRUMENTO DE ALTERACAO DATADO DE 22/08/2 008
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COPIA DO REGULAMENTO DO FUNDO EM VIGOR NA DATA DESTE
PROSPECTO
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DECLARASIAO DO ADMINISTRADOR, NOS TERMOS DO ARTIGO 5 6, DA
INSTRUCAO CVM N.° 400/03
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DECLARASIAO DO DISTRIBUIDOR, NOS TERMOS DO ARTIGO 56, DA
INSTRUCAO CVM N.° 400/03
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BIOGRAFIA RESUMIDA DO EXECUTIVO APONTADO PELO CONSU LTOR DE
GESTAO, PAULO HENRIQUE APSAN

Paulo Henrique Apsan, Diretor Executivo da Apsan In  vestimentos S.A.

Paulo Apsan atua como consultor de estratégia, organizacdo e planejamento
desde 1975, tendo trabalhado extensivamente nos setores financeiro, de bens
de consumo, comunicagdes, telecomunicacdes e utilities.

A frente da ACG, fundada em abril de 2002, conduziu projetos de planejamento
estratégico e organizacdo para grandes corporacgdes brasileiras como: Banco do
Brasil, Organiza¢cbes Globo, Grupo P&o de Acgucar, Grupo Suzano, Grupo
Votorantim, Fosfertil, J. Macédo Alimentos e Banco Panamericano. Nesse
periodo, também liderou estudos para subsidiarias brasileiras de grupos
multinacionais como Kimberly-Clark Brasil, Brascan, Bunge, Cargill, Sodexho
Pass, e Louis Dreyfus. Para a Dreyfus, coordenou o desenvolvimento do plano
estratégico da operacao global de commodities do Grupo.

De 1999 a 2002 foi presidente da Arthur D. Little no Brasil, e responsavel pelos
projetos de transformacdo e planejamento estratégico para Petrobras, BNDES,
Caixa Econdomica Federal, Embratel, Eletropaulo, Editora Abril, e Grupo Silvio
Santos.

Entre 95 e 97, como presidente da Gemini Consulting no Brasil, atendeu
pessoalmente empresas como o Bradesco, Banco Real (ABN-Amro), Banco
Geral do Comércio (Santander), Embratel, Telesp, 3M, Construtora OAS,
Promon, Dupont, Alpargatas-Santista e Sdo Paulo Alpargatas.

Paulo foi presidente da Cesat Consultoria de 1982 a 1995, até a aquisicao da
empresa pela Gemini Consulting. Nesse periodo, conduziu projetos de
organizacao, estratégia e transformacédo para clientes como Bradesco, Citibank,
Credicard, Lloyds Bank, Banco Bozano-Simonsen, ING Bank, Alcoa, Grupo
Abril, Bom-Bril, Monsanto e Sharp.

Paulo Apsan trabalhou durante oito anos com a Booz, Allen e Hamilton (1975-
82). Como diretor da BAH conduziu projetos para varias empresas na area de
utilities e para empresas industriais, bancos privados, redes de varejo no Brasil e
nos Estados Unidos. Trabalhou durante dois anos no escritorio da BAH de
Chicago.

Antes de comecar sua carreia de consultor, Paulo trabalhou na General Electric,
primeiramente como gerente de produto nos EUA, depois como gerente de
marketing da divisdo brasileira de produtos eletrodomeésticos. Entre 73 e 75
lecionou na EAESP-FGV.

Paulo é formado em Economia, tendo obtido em 1971, como bolsista da
Comissao Fullbright, o MBA pela Miami University. E fluente em inglés, francés e
espanhol.
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BOLETIM DE SUBSCRICAO

62



Prospecto do APSAN VAREJO | FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPACOES
CNBI/MF: 09.419.965/0001-98

TERMO DE ADESAO E DECLARACAO DE INVESTIDOR QUALIFIC ADO

APSAN VAREJO | FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACO ES

Pelo presente Termo de Adesédo, o [INVESTIDOR], com sede em [+], inscrito no
CNPJ/MF sob o n°[e], (“Investidor "), abaixo assinado, adere expressamente ao
APSAN VAREJO | FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACO ES, constituido
de acordo com o disposto na Instrugdo CVM n°. 391, de 16 de julho de 2003,

conforme alterada (“Instrucdo CVM n° 391/03 ") (“Eundo ), e nos termos de seu

Regulamento, registrado no ....... Cartoério de Registro de Titulos e Documentos de
Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, em [e] de [e] de 2007, com registro sob 0 n° [e]

(“Regulamento "), estando inclusive ciente de seu administrador BANCO

SANTANDER S.A., nos seguintes termos e condicdes:

DAS DECLARACOES DO INVESTIDOR

1. O Investidor, neste ato, declara e garante ao Fundo, ao Administrador e ao

Gestor que:

(1) recebeu, neste ato, 1 (um) exemplar do Regulamento e do Prospecto do

Fundo, contendo as principais informac¢des sobre o Fundo;
(i) é investidor qualificado, nos termos da Instrugcdo CVM n°. 409;

(i)  tem amplo conhecimento de todas as normas que regem o funcionamento do
Fundo, assim como todas as informacdes que julgou necessérias e suficientes a
decisdo de efetivar a subscricdo das Cotas formalizada através do Boletim de
Subscricdo, bem como em relacéo as informacdes fornecidas no Regulamento e no

Prospecto;

(V) tem conhecimento e experiéncia em financas e negocios suficientes para

avaliar os riscos e o contetdo da oferta e que é capaz de assumir tais riscos;
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(vi)  reconhece e afirma ter lido, entendido e concordado integralmente com todos
os termos e condi¢cdes do Regulamento e do Prospecto, bem como com todos os

riscos e incertezas envolvidas na aplicacao de recursos no Fundo;

(vii) que o Fundo esta devidamente constituido e em funcionamento de acordo
com a legislacdo e regulamentacdo aplicavel, estando devidamente autorizado a

operar;

(viii) estd devidamente autorizado e obteve todas as licencas e autorizacbes
necessarias a celebracdo deste Termo de Adesdo, a assuncdo e cumprimento das
obrigacbes dele decorrentes, tendo sido satisfeitos todos os requisitos contratuais,

legais e estatutarios necessarios para tanto;

(ix) a celebracdo deste Termo de Adesdo e a assuncdo e o cumprimento das
obrigacbes dele decorrentes n&o acarretam, direta ou indiretamente, o
descumprimento, total ou parcial, de (a) quaisquer contratos, de qualquer natureza,
firmados anteriormente a data da assinatura deste Termo de Adeséo, dos quais 0
Investidor seja parte ou aos quais esteja vinculado; (b) qualguer norma legal ou
regulamentar a que o Investidor ou qualquer dos bens de sua propriedade estejam
sujeitos; e (c) qualquer ordem, decisdo, ainda que liminar, judicial ou administrativa

gue afete o Investidor ou qualquer dos bens de sua propriedade;

(x) sua situacdo econbmica, financeira e patrimonial, refletida nas
demonstragdes financeiras exigiveis pela legislacdo societaria e/ou pelas normas
regulamentares a que esteja sujeita até a data em que esta declaracdo é feita ou
reafirmada, ndo sofreu qualquer alteragao significativa que possa afetar de maneira

negativa o cumprimento das suas obrigacdes decorrentes deste Termo de Adesao;

(xi) conhecimento de que este investimento foi objeto registro perante a CVM, nos

termos da instrugdo CVM 400;

(xii) que ndo serad admitida a negociacdo das Cotas em bolsas de valores nem

mercado de balcdo organizado;
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(xii) que a integralizacdo das Cotas se dara na forma e prazo estabelecidos no

Boletim de Subscricao.

Sao Paulo, .... de ......... de 2008

[INVESTIDOR]

1. 2.
Por: Por:
Cargo: Cargo:

BANCO SANTANDER S/A

1. 2.

Por: Por:
Cargo: Cargo:
TESTEMUNHAS:

Nome: Nome:

CPF: CPF:
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[MODELO]

Instrumento Particular de Compromisso de Investimeto para Subscricéo e Integralizacdo de
Quotas do Apsan Varejo | - Fundo De Investimento erRarticipacdes

At.:
Ref.:

Prezados Senhores:

[NOME DO SUBSCRITOR], constituida segundo as l&ig«fl com sede na Cidade de [+], Estado de
[*], na [+], inscrita no Cadastro Nacional da Pesdoridica do Ministério da Fazend&RKPJ/MF")

sob o n.° [+], neste ato representado(a) por gg@gentante legal Ifivestidor”), reconhece, declara

e afirma ter recebido, lido, entendido e plenamewntecordado com todos os termos e condicdes
constantes do regulamento e do prospecto do APSARBJO | - FUNDO DE INVESTIMENTO
EM PARTICIPACOES (Regulamentd, “Prospectd e “Fundo”, respectivamente), administrado
pelo Banco Santander S.A., instituicdo financeom sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Séo
Paulo, na Rua Amador Bueno, 474, inscrita no CNFJ4db o n°. 90.400.888/0001-42, o qual é
autorizado pela Comissao de Valores Mobilidrios VMC(“* CVM™") para exercer a atividade de
administracéo de carteira de valores mobiliarias, mpeio do Ato Declaratério n°. 8.951, de 12 de
setembro de 2006 Atministrador "), especialmente aqueles referentes a politicenvEstimento e

ao objetivo do Fundo, em conformidade com os qodsindo realiza a oferta de até 300 (trezentas)
guotas de sua primeira emissaOfgrta”, “ Quotas’ e “Primeira Emissad, respectivamente).

O Fundo é uma comunh&o de recursos constituida émtma de condominio fechado nos termos da
Instrucdo CVM n.° 391, de 16 de julho de 2003, cont alterada (tistrugdo CVM n.° 391/03),
regido pelo Regulamento e pela legislacdo e regrtagdo da CVM que lhe forem aplicaveis, de
tempos em tempos, incluindo, mas néo limitados&rigdo CVM n.° 391/03, e a Instrucdo CVM n°.
409, de 18 de agosto de 2004, conforme alterada.

O Investidor e o Fundo serdo doravante denominadosonjunto como "Partes” e individualmente
como "Parte".

O Administrador aprovou a realizagdo da Primeiras&&o de Quotas do Fundo, composta por até
300 (trezentas) Quotas. O preco inicial unitarioQleta no dmbito da Primeira Emisséo foi fixado
em R$ 1.000.000,00 (hum milh&o de reais) na dategistro da Primeira Emisséo perante a CVM
(“Precode Emissad).
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Com a assinatura do presente Instrumento PartiaddarCompromisso de Investimento para
Subscricdo e Integralizacdo de Quota€ofhpromisso de Investimentd’) pelo Investidor e a
aceitacdo do mesmo pelo Administrador, em nome dod® o presente Compromisso de
Investimento passara a representar obrigacdo winigulpara o Investidor, sujeito aos termos e
condicdes previstos neste instrumento.

Os termos e expressodes iniciados em letra maijsemaua forma singular ou plural, utilizados no
presente Compromisso de Investimento e nele ndpidtes, ttm o mesmo significado que lhes é
atribuido no Regulamento.

1. SubscricaoSujeito aos termos e condigBes previstos nestelinento, o Investidor neste ato
subscreve e irrevogavelmente compromete-se a dislwar ao Fundo o valor em moeda corrente
nacional necessario para integralizar [+] ([]) @s$oda Primeira Emissdo do Fundo, sendo que o
preco das mesmas equivale ao montante de R$]j[“(apital Comprometido”). As Quotas seréo
subscritas mediante assinatura, pelo InvestidorBaletim de Subscricdo contido no Anexo | do
presente Compromisso de Investimentd@ofétim de Subscricdd), que sera assinado pelo
Administrador a fim de ser vélido e exequivel.

2. Aceitacdo de Subscricd® Investidor entende e concorda que o Administragserva-se o
direito de aceitar ou recusar o presente Compronmissinvestimento, no todo ou em parte, a seu
exclusivo critério, e que 0 mesmo sera havido pmita pelo Administrador somente quando
assinado por este, em nome do Fundo, e entreglrevestidor na data de subscricdo de Quotas. O
Investidor tornar-se-a quotista do Fund@btista”) somente apds a aceitagcdo do Compromisso de
Investimento pelo Administrador, em nome do Furel@ verificagdo do atendimento aos demais
requisitos especificados no Regulamento.

3. Periodo de Investimento; Datas de Integraliza€gmm relacdo ao disposto no presente
Compromisso de Investimento e sujeito a aceitagdo Administrador, neste ato, o Investidor
declara que concorda com o Administrador sobreamigusegue:

@) a integralizacdo das Quotas da presente Cfaltscritas em conformidade com o presente
Compromisso de Investimento serd realizada nas @ate forma determinadas pelo Administrador
em conformidade com os termos do Regulamento. Oiriglitador notificara cada Quotista de sua
obrigacao de efetuar a integralizacdo parcial ¢al o Capital Comprometido, conforme o caso,
mediante o encaminhamento de notificagdo por esads Quotistas Chamada de Capital”), na

qual determinard a data até a qual o Fundo dews&ber o valor especificado na respectiva
Chamada de Capital Pata de Integralizacdo’). Cada Chamada de Capital, de modo expresso,
explicito e preciso, definird o valor que serd atticpara investimentos, bem como o valor que sera
alocado para o pagamento das despesas e obrigicbesdo.
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(b) O preco de integralizagdo da Quota a ser pagam Quotista por cada Quota da Primeira
Emissao subscrita correspondera ao Preco de Entesdgido [inserir método de correcdoPfeco
de Integralizacao”).

(© O pagamento do Preco de Integralizagdo dewwsréesalizado em moeda corrente nacional,
por meio de ordem de pagamento, débito em contarder documento de ordem de crédito, ou outro
mecanismo de transferéncia de recursos autorizadio Banco Central do Brasil. No ato da
integralizacdo de Quotas, 0 Investidor receberdegpactivo recibo de pagamento, que sera
autenticado pelo Administrador ou terceiro autatz@elo Administrador a receber a integralizacao
das Quotas em nome do Fundo, do qual constara ar di&ponibilizado pelo Investidor ao
Administrador e o nimero exato de Quotas subseitategralizadas pelo Investidor.

(d) O procedimento estipulado em (a) a (c) acima sepetido até que 100% (cem por cento) do
Preco de Integralizacdo das Quotas subscritas|pedstidor tenham sido pagos pelo mesmo. Os
valores pagos pelo Investidor ao Fundo em atendoremma Chamada de Capital serdo aplicados
pro rata com relacdo as Quotas para integralizar partetotaidade do Preco de Integralizacao das
Quotas subscritas pelo Investidor no &mbito da &rarEmisséo.

(e) Na hipdtese de emissao de novas quotas do FtiNdeas Quotas), o preco de emisséo e o
preco de integralizacdo de qualquer Nova Quota feeadlo em conformidade com o disposto no
Regulamento. As Novas Quotas emitidas pelo Funidm sibscritas e integralizadas de acordo com
os termos e condicdes estabelecidos na delibedgdsdministrador ou da Assembléia Geral de
Quotistas, conforme o caso, que tiver aprovado iss&m de tais Novas Quotas, em conformidade
com as disposicdes do Regulamento. Caso o Investigdoscreva Novas Quotas de emissdo do
Fundo, outro compromisso de investimento dever&ealebrado entre o Investidor e o Fundo, por
meio do qual o preco de integralizacdo das Novasa3Le o respectivo critério para a integralizacédo
serdo estabelecidos em conformidade com o Regutambidio obstante a celebracdo do novo
compromisso de investimento, o presente Compromigsdnvestimento permanecera em pleno
vigor.

4. Declaracdes e Garantias do InvestidOr Investidor, neste ato, declara e garante ao e
concorda com o Administrador e o Fundo que as stuideclaracbes sao verdadeiras na presente
data e se compromete a manté-las verdadeirasedaem cada Data de Integralizacéo:

(@) O Investidor é sociedade constituida e em @narhento de acordo com a legislagéo e a
regulamentacdo em vigor a ele aplicaveis, e estAddaleente autorizado a funcionar em
conformidade com referida legislacéo e regulam@iatac

(b) O Investidor atende aos requisitos dispostosRegulamento em relacdo as regras para
investimento nas Quotas do Fundo. O Investidortenat, reconhece que esta ciente e de pleno
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acordo com todas as caracteristicas, direitos maufiires decorrentes das Quotas subscritas nos
termos deste Compromisso de Investimento, bem ¢emaiéncia e esta de pleno acordo com todos
0s riscos e incertezas envolvidos no investimea®Q@uotas do Fundo. O Investidor compromete-se
a observar as disposicdes do Regulamento e donpee€®mpromisso de Investimento, devendo
responder por quaisquer perdas e danos que passs e® Fundo na hipétese de descumprimento de
suas obrigacdes previstas no Regulamento e nonpeeSempromisso de Investimento.

© O Investidor, neste ato, subscreve as Quotagqrta propria, exclusivamente para fins de
investimento, e ndo possui intencao de revendétlaklistribui-las.

(d) O Investidor é residente na jurisdicdo indicadaendere¢co que consta no predmbulo deste
Compromisso de Investimento e no Boletim de SugBcrianexo ao presente Compromisso de
Investimento.

(e) O Investidor ndo ofereceu nem vendeu, tampoetabrou qualquer contrato, compromisso,
acordo ou ajuste com qualquer pessoa fisica odigartendo por objeto a venda, transferéncia ou
penhor da totalidade ou de parte das Quotas em veferida pessoa fisica ou juridica, nao tendo,
no momento, intencéo de revender nem de outro mizpor de suas Quotas, no todo ou em parte, no
presente ou apés o transcurso de prazo fixo oundieté@vel.

® O Investidor recebeu e cuidadosamente leu cuRetento e o Prospecto, tendo sido a ele
oferecida a oportunidade de (i) elaborar perguetesceber respostas do Fundo e do Administrador
ou de qualquer Afiliada do Administrador sobre esnios e condi¢cdes da Oferta e demais matérias
atinentes ao investimento no Fundo; e (ii) obtemisguer informacfes adicionais que o
Administrador possa adquirir sem incorrer em esf®rou despesas que ndo sejam considerados
razoaveis e que sejam necessarios para avaliarito mé®s riscos de um investimento no Fundo. Ao
considerar subscrever Quotas, o Investidor naoicge &m quaisquer declaracbes prestadas pelo
Fundo ou por qualquer diretor, empregado ou agdaté&dministrador do Fundo, ou em outras
informacdes (verbais ou escritas) fornecidas poemmunome de qualquer dos mesmos, ressalvado o
disposto no Regulamento e no Prospecto. O Investisidadosamente considerou e, & medida que
julgou ser necessario, consultou consultores legéisitarios, contabeis e financeiros com relagéo
adequacao do investimento no Fundo a sua situ&gé € financeira especifica, tendo determinado
gue as Quotas subscritas nos termos do presentgr@misso de Investimento constituem
investimento adequado para 0 mesmo.

(9) O Investidor (isoladamente ou em conjunto camisguer consultores contratados por ele
para avaliar o mérito e os riscos envolvidos nceegtimento no Fundo) possui conhecimento e
experiéncia suficientes com relacdo a matéria fieima e comercial, de forma que é capaz de avaliar
0 Mérito e os riscos da aquisicdo de Quotas dod;umclusive o0s riscos constantes da secédo “Fatores
de Risco” do Prospecto, sendo capaz de arcar agseaecondmico de tal investimento, inclusive a
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perda total dos valores investidos. O Investiddemahe que (i) existem restricdes significativas a
transferéncia das Quotas; (ii) ndo ha mercado aamagociacdo de Quotas, nem previsao de seu
desenvolvimento; e (iii) o Investidor talvez nafaseapaz de liquidar seu investimento no Fundo.

(h) O Investidor reconhece que quaisquer estimatpajecdes e demais pareceres baseados em
informagdes de dominio publico contidos no Prospémtam fornecidos para auxiliar o Investidor a
avaliar as Quotas, porém nao foram consideradas Ipeestidor como fatos, sendo certo que o
Investidor ndo se fiou em referidas estimativasjggdes ou demais pareceres como comprovacao
exata de desempenho ou de resultados operacionaite mutros eventos futuros. O Investidor
reconhece que quaisquer estimativas, projecoesrmaid pareceres foram baseados em estimativas e
premissas relativas a fatos, eventos e condic@esofy de forma que estdo sujeitos a incertezas
econdmicas significativas que estdo fora do comttol Fundo ou de qualquer dos sécios, diretores,
empregados, agentes do Administrador ou coligatis,havendo nenhuma garantia de que essas
estimativas ou premissas mostrar-se-d0 corretagdeowgue os resultados efetivos nao serdo
substancialmente diversos dos resultados prevéstoquaisquer pareceres baseados em informacées
de dominio publico.

0] A deciséo do Investidor de investir no Fundbtfomada pelo mesmo na qualidade de pessoa
fisica ou juridica que (i) é independente do Furel(ij) esta autorizada a tomar decisédo de investir
nas Quotas do Fundo.

) Todas as informacdes prestadas pelo Investori-undo no presente Compromisso de

Investimento sdo, na data do presente instrumeetdadeiras, corretas e completas. O Investidor
ndo praticara qualquer ato, nem permitira a prategualquer ato que possa tornar as informacdes
prestadas por ele inveridicas, incorretas ou intetap Caso haja qualquer alteragdo nas referidas
informacdes antes ou depois da aceitacdo do pee€mmpromisso de Investimento pelo Fundo, o

Investidor prontamente notificara o Administradertdl alteracao.

(k) O Investidor encontra-se devidamente constituéxistente e em funcionamento, bem como
encontra-se em situacao regular de acordo comisasidejurisdicdo em que foi constituido; e a
celebracéo, a formalizacdo e o cumprimento pelomoeto presente Compromisso de Investimento e
das obrigacBes previstas no Regulamento encongamtes acordo com seus poderes, foram
devidamente autorizados por todos os atos sodistat de outra natureza que eram necessarios, nao
exigem nenhum ato de ou relativamente a qualq@grodgovernamental, agéncia ou agente publico,
tampouco a averbacao junto a qualquer érgéo, agéuocagente publico (salvo conforme vier a ser
informado por escrito ao Administrador) e, ndoiimgirdo nem constituirdo inadimplemento nos
termos de qualquer disposi¢cdo de lei ou regulam@ataplicavel ou de seus atos constitutivos ou
gualquer contrato, sentenca, medida cautelar, qralroreto ou outro instrumento do qual o
Investidor seja parte ou ao qual o Investidor ocalquer de seus bens esteja vinculado. O Investidor
possui plenos poderes, direitos e capacidade gatarsar Quotista do Fundo, para adquirir e ser
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titular de Quotas, para integralizar o Capital Coompetido, bem como para efetuar quaisquer aportes
de capital que venham a ser exigidos nos termoRetmlamento e do presente Compromisso de
Investimento. A assinatura aposta na pagina daaesa do presente Compromisso de Investimento
€ auténtica, sendo que o signatario foi devidamauterizado a celebrar o mesmo, constituindo o
presente Compromisso de Investimento um compromiéido e vinculante para o Investidor e
exequivel contra 0 mesmo, em conformidade comtsem®s.

0] O Investidor (a) estd subscrevendo Quotas ska@mente por sua conta e risco e em
beneficio préprio; (b) realizou auditoria legdl¢ diligence) completa quanto aos seus conselheiros,
diretores seniores, agentes fiduciarios, benefdsaou outorgantes do Investidor, e os identificou,
detém a comprovacao de referidas identidades eec@ma todos os respectivos documentos
comprobatérios por, no minimo, 5 (cinco) anos dipda data de encerramento do Fundo, bem como
disponibilizara essas informacdes ao Administrad@diante solicitacdo razoavel do mesmo; e (c)
nao possui intencdo nem obrigacéo de vender, erapedibtribuir, ceder ou transferir as Quotas, no
todo ou em parte, a qualquer outra pessoa (ditetadiretamente, inclusive, sem limitacdo, por meio
de qualquer operacdo de opcdo, swap, a termo olguguaoutra operacdo de hedge ou de
derivativos).

(m) O Investidor obteve todas as autoriza¢gfes,eztimaentos, licencas, aprovagdes e permissdes
de todos os tribunais, érgaos e autoridades gowemiais, e de qualquer outra pessoa fisica ou
juridica, caso haja necessidade, necessarios pamitip que o Investidor celebre o presente
Compromisso de Investimento e cumpra com as opesagui previstas.

(n) O investimento no Fundo proposto pelo Investid@o infringira, direta ou indiretamente,
leis, normas ou qualquer regulamentacdo brasileirainternacional, inclusive leis, normas e
regulamentacéo aplicavel ao combate a lavagemnieidd (‘investimento Proibido”), e nenhum
aporte de capital ao Fundo pelo Investidor em @oeskera proveniente de quaisquer atividades
ilegais ou invélidas. O Investidor reconhece e oot que, ndo obstante qualquer disposicdo em
contrario contida em qualquer documento (inclusive Regulamento), caso, em momento
subsequente ao da realizacdo do investimento palestidor no Fundo, o Administrador
razoavelmente acredite que o investimento sejeeplat se tornado um Investimento Proibido, ou
caso seja de outro modo exigido por lei, o Funddepd ser obrigado a “suspender a conta” do
Investidor, proibir aportes adicionais de capitestringir quaisquer distribuicdes e/ou negar
guaisquer solicitacbes de transferéncia das Quimdevestidor. Ademais, em qualquer de referidas
hipéteses, o Investidor podera perder seu investomeas Quotas, podera ser forcado a deixar de ser
Quotista do Fundo ou podera de outro modo ficaitsupos remédios prescritos em lei, ndo tendo o
Investidor nenhuma reclamacéo em face do Funddddanistrador, das Afiliadas do Administrador

e dos diretores, conselheiros ou controladores dimikistrador em razdo de qualquer espécie de
perdas e danos que decorram de qualquer dos adtake nesta alinea. O Fundo também podera ser
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obrigado a relatar o ato em questédo e a divulgalenatidade do Investidor ou prestar as demais
informacdes sobre o Investidor as autoridades gaveentais.

(o) O Investidor entende que os consultores led@iBundo, do Administrador e de qualquer das
Afiliadas do Administrador ndo representarédo o $tider nem qualquer outro investidor do Fundo,
ndo tendo nenhum consultor independente sido ¢adtrgpelo Fundo, pelo Administrador ou por
gualquer de suas respectivas Afiliadas para repta@se Investidor ou qualquer outro investidor do
Fundo.

(p) O Investidor reconhece e concorda que quaistjetribuicdes realizadas pelo Fundo em seu
beneficio serdo transferidas para, e quaisquetespteitos por ele ao Fundo serédo feitos de, uma
conta de titularidade do Investidor, a menos quédministrador, a seu exclusivo critério,
convencione de outro modo.

Q) O Investidor compromete-se a prestar quaisiiermacdes solicitadas pelo Administrador
gue este razoavelmente julgar que sejam necesgarna cumprimento de todas as leis, normas e
regulamentacdo aplicaveis ao combate a lavagemintiei, inclusive, quaisquer leis, normas e
regulamentos aplicaveis a investimento detido galmdo ou que o Fundo pretenda deter. O
Investidor entende e concorda que o Administradoiepa divulgar informag@es confidenciais sobre
o Investidor a qualquer pessoa, caso 0 Administralseu exclusivo e absoluto critério, determine
qgue referida divulgacédo seja para o melhor interelss Fundo a luz das respectivas leis, normas e
regulamentos aplicaveis aos Investimentos Proibidos

n O Investidor reconhece e concorda que previs@esetornos de investimento constantes do
Regulamento e/ou do Prospecto ndo sdo necessattap@niparaveis aos retornos, se houver, que
poderdo ser recebidos em razao de investimenttizadas pelo Fundo.

(s) O Investidor tem ciéncia e concorda com todoeomos do Regulamento e do Prospecto.
5. Compromissos e Avengas
@) O Investidor compromete-se a fornecer quaisguiermacdes adicionais razoavelmente

solicitadas pelo Fundo para assegurar a observdadé aplicavel.

(b) Se o Investidor tornar-se Quotista do Fundimvestidor compromete-se a observar todos os
termos do Regulamento, inclusive, sem limitacdobagacdo do Investidor de prover seu Capital
Comprometido em conformidade com os termos do Remgehto e deste Compromisso de
Investimento.
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(© O Investidor compromete-se a ndo vender, tezinshem ceder suas Quotas, exceto em
consonancia com as disposicdes aplicaveis do Regula e do presente Compromisso de
Investimento.

(d) Na hipétese em que o Investidor seja pessadeafisu juridica soberana que faga jus a
imunidade em razdo de soberania ou faca jus awpraigpunidade similar em relagédo a pretensoes,
pedidos, a¢gBes ou procedimentos com base no faserdagéncia, organismo ou 6érgdo soberano, o
Investidor, neste ato, (i) renuncia, em caratavisgavel, ao direito de pleitear tal imunidade ou
qgualquer defesa nela fundada com relacdo a quaiguetensbes que decorram do presente
Compromisso de Investimento e/ou do Regulamente qualquer operacdo prevista em referidos
documentos ou que se refiram aos mesmos; (ii) eatecarrevogavel e irretratavel, concorda que
poderd estar sujeito a processo judicial ou procedio arbitral relativamente ao disposto no present
Compromisso de Investimento e as operacgdes aqlii prexistas; e (iii) em carater irrevogavel,

reconhece que a celebracéo, formalizacdo e cummidntk presente Compromisso de Investimento
e dos demais documentos relacionados a Ofertaitt@mstatos privados e comerciais do Investidor.

6. Prazo de VigéncieO presente Compromisso de Investimento comedgaaav na data de
sua assinatura pelo Investidor e de sua aceitagitrega pelo Administrador, devendo permanecer
em vigor durante todo o prazo de duracdo do Furdtando validas as obrigages aqui previstas até
o0 seu integral cumprimento pelas Partes, mesmo@paserramento do Fundo.

7. RescisdoCaso (i) anteriormente a assinatura deste Comgsonde Investimento ou em até
30 dias do recebimento deste Compromisso de Imvestd pelo Administrador, nenhum
investimento no Portfélio Alvo seja ou tenha sigoawado pelo Comité de Investimentos nos termos
do Regulamento, ou (i) a CVM, ao efetuar a revidés documentos a ela submetidos referentes ao
registro do Fundo e da Primeira Emisséo, solicjter sejam feitas alteragcbes ao Regulamento e/ou a
este Compromisso de Investimento e/ou a qualquep a@locumento submetido a sua analise, o
Administrador devera enviar uma comunicacéo aosiier, detalhando as situacdes descritas em (i)
e/ou (i) acima. Apos o recebimento desta comu#icag Investidor tera 5 (cinco) Dias Uteis durante
0s quais podera optar por rescindir o presente @omipso de Investimento por meio do envio de
comunicacdo, por escrito, ao Administrado€dinunicacdo de Rescisdp Se o Administrador
receber a Comunicacéo de Rescisdo durante o pat@é8o(cinco) Dias Uteis, as Quotas subscritas
neste ato pelo Investidor serdo canceladas peloimstrador e o presente Compromisso de
Investimento deixara de ser valido e eficaz.

8. Modificacio Nem o presente Compromisso de Investimento nemdqger de suas

disposicoes seréo modificados, dispensados owndidos, exceto por meio de instrumento escrito
celebrado por todas as Partes, ressalvado o dispostem 7 acima.
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9. Efeito VinculanteO presente Compromisso de Investimento deverdldnas Partes e seus
respectivos sucessores e cessionarios e benefiddPartes e seus sucessores e cessionarios (desde
gue a respectiva cessao tenha sido autorizada eforciedade com o disposto no Regulamento). Se

o Investidor for formado por mais de uma pessoapagactes do Investidor serdo solidarias, sendo
as avencas, declaracdes, garantias e reconhecgmanud contidos havidos por efetuados e
vinculantes em relagdo a cada pessoa e aos spastiess sucessores e cessionarios.

10. Totalidade das Avenca® presente Compromisso de Investimento e 0 Rewmguito
constituem a totalidade das avencas havidas enffardes com relacdo ao seu objeto, prevalecendo e
substituindo todas e quaisquer avencas e ententlimbavidos anteriormente entre elas no tocante a
subscri¢do e integralizacdo de Quotas do Fundaiddilmente, apds ter sido assinado pelas Partes,
o presente Compromisso de Investimento sera coasideparte integrante do Regulamento e,
portanto, serd interpretado segundo os termosaigi@s do Regulamento.

11. Cessdao0 presente Compromisso de Investimento ndo paslrdransferido nem cedido
pelo Investidor, sem a autorizacéo prévia do Adstriador, cujo consentimento nao sera negado sem
motivo justo. N&o obstante o disposto acima, heesam que o Investidor deseje negociar as Quotas
aqui subscritas e nado integralizadas com terceit@s outros Quotistas do Fundo, a negociacao sera
realizada na CETIP — Céamara de Custddia e Liquajaeén conformidade com os termos e
condicdes constantes do Regulamento e somentgdieté se 0 adquirente assumir as obrigacées do
Investidor previstas no presente Compromisso destimento. O Investidor ao negociar suas Quotas
sera responsavel por confirmar a identidade dostid@ adquirente de Quotas do Fundo, de forma a
cumprir com as disposicbes do Regulamento, e depevaidenciar para o Administrador a
comprovacdo do cumprimento de referidas disposigiiedorme solicitado pelo Administrador. Na
hipétese de o Investidor vender suas Quotas air@sce/ou a outro Quotista sem cumprir com as
disposicbes do Regulamento e sem obter a comprovpeio Administrador, de que o adquirente
gualifica-se para investir no Fundo nos termos dguRamento, a operacao sera nula e nao produzira
efeito.

12. Lei Aplicavel O presente Compromisso de Investimento seragegidterpretado de acordo
com as leis da Republica Federativa do Brasil apéics aos contratos celebrados integralmente em
seu territério, ndo devendo ser consideradas quetistpoteses de conflito no tocante a lei aplicave

13. Permanéncialodas as declaracdes, garantias e compromisstisamno Compromisso de
Investimento permanecerao validos e verdadeiros @p@ aceitacdo do presente Compromisso de
Investimento pelo Fundo; e (i) a retirada, a diss#o, a liquidacdo ou a faléncia do Investidor.

14. NotificacbesTodas as notificacbes e demais comunicacbesdasigiu permitidas no ambito

do presente Compromisso de Investimento deverdcefetunados na forma escrita e serdo (a)
entregues em maos; (b) transmitidas por fac-sirnde) confirmacédo da transmissao; (c) enviadas
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por carta registrada ou certificada, com porte pagweiso de recebimento; (d) enviadas por correio
eletrdnico com confirmacdo de recebimento pelo imkstrio (tal como a funcdo “aviso de
recebimento”, conforme disponivel, e-mail de retowu outra confirmacdo por escrito); ou (e)
enviadas por courier de renome, com todos os emegqneg-pagos. Todas as notificacbes ao Fundo
serdo enderecadas ao Administrador, em sua sedas &s notificacdes enderecadas a um Investidor
serdo enderecadas ao mesmo no endereco indicadpredmmbulo deste Compromisso de
Investimento. Qualquer Investidor podera desigmanovo endereco mediante notificacéo, para esse
fim, a ser transmitida ao Administrador. Ressalgaala disposicdes expressas em sentido contrario
contidas no presente Compromisso de Investimentma notificacdo sera havida por ter sido
efetivamente transmitida quando recebida, se réaebin Dia Util, durante o horario normal de
expediente do destinatario e, nas demais hipétesemrnara eficaz no Dia Util subsequiente. Caso
haja recusa em aceitar a entrega de notificacdateaem que for efetuada a recusa sera considerada
como data entrega de referida notificacéo.

15. Autonomia Se qualquer dispositivo, no todo ou em partetidomo presente Compromisso
de Investimento for considerada invalido, ilegalinexeqliivel em qualquer aspecto, por qualquer
motivo, o dispositivo em questéo, no todo ou entepaera considerado como suprimido e segregado
do presente Compromisso de Investimento, devenddeomis dispositivos permanecer em pleno
vigor.

16. Solucdo de ConflitoLOs litigios decorrentes da interpretacdo e/oungdementacdo das
disposicBes contidas neste Compromisso de Investineeno Regulamento, inclusive quanto a sua
interpretacdo ou cumprimento, serdo solucionadosnmio de arbitragem O tribunal arbitral tera
sede na Cidade de Sé&o Paulo, Estado de Sdo Paalbittagem sera realizada com observancia do
regulamento da Camara de Arbitragem do MercadootizaRie Valores de S&do Paulo vigente a época
da solucao do litigio e sera administrada pelaricefeCamara de Arbitragem. Se, porventura, a
Camara de Arbitragem do Mercado impuser Gbice drastinmacdo da arbitragem em questéo, entéo a
mesma sera realizada e administrada de acordo saegeas do Centro de Arbitragem e Mediacao
da Camara de Comércio Brasil-Canada. Adicionalmemtarbitragem sera desenvolvida na lingua
portuguesa e de acordo com a legislagéo brasileira.
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E, por estar justo e contratado, o Investidor assipresente Compromisso de Investimento em 3
(trés) vias de igual teor e forma, na presenc&ddsias) testemunhas indicadas abaixo, em [¢]]de [*
de [+], na Cidade de S&o Paulo, Estado de Séo ,F2nalsil.

Nome do
Investidor:

Assinatura:;
Por:

Cargo:

Testemunhas:

Assinatura:
Nome:

RG n.°:
CPF n.°;

Assinatura:
Nome:

RG n.°:
CPF n.°
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Pagina de Aceitacdo de Subscri¢cdo de Quotas do Fund

Assinado pelo Administrador, em nome do Fundo, €rdg [¢] de [+], para indicar que a subscricdo

de Quotas realizada pelo Investidor, em conforngdamn o presente Compromisso de Investimento,
foi aceita. O Administrador assinou o presente Gomisso de Investimento em 3 (trés) vias de
igual teor e forma, na presenca das 2 (duas) testess indicadas abaixo.

Apsan Varejo | — Fundo de Investimento em Piagigbes

Por:

Testemunhas:

Assinatura:
Nome:

RG n.°:
CPF n.°

Assinatura:
Nome:

RG n.°:
CPF n.°
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