TRIBUTACAO

As informagOes apresentadas abaixo constituem um resumo das principais
consideracoes fiscais das regras brasileiras que afetam o Fundo e seus investidores e ndo tém
0 propdsito de ser uma analise completa de todos os impactos tributarios eventualmente
aplicaveis, nem de ser uma discussao exaustiva de todos os potenciais riscos fiscais inerentes
ao investimento em Cotas. A tributacao do Fundo e dos Cotistas é extremamente complexa e
envolve, entre outros aspectos, questdes significativas atinentes a época e a natureza da
realizacdo de lucros, ganhos e perdas. Investidores em potencial, portanto, deverao também
ter ciéncia de que as matérias discutidas no presente resumo poderao ser afetadas por futuras
alteragGes nas regras aplicaveis inclusive em decorréncia de mudangas no entendimento das
autoridades governamentais, Tribunais, entre outros. Potenciais investidores deverao
consultar seus proprios consultores e especialistas em tributos no tocante a consideracoes
sobre tributos brasileiros e estrangeiros relevantes ao investimento em Cotas.

As informag0es abaixo se encontram atualizadas ante as disposicOes regulamentares
introduzidas pela Instrucao Normativa n® 1.585, emitida pela Receita Federal do Brasil em 31
de agosto de 2015, e alteragbes ("IN 1.585").

O disposto abaixo foi elaborado com base em razoavel interpretacdo das regras
brasileiras em vigor na data deste Regulamento e tem por objetivo descrever genericamente
o tratamento tributario potencialmente aplicavel aos Cotistas e ao Fundo. As informacoes
tributarias apresentadas abaixo se referem primordialmente ao tratamento fiscal do Imposto
de Renda (“IR”) e Imposto de Renda Retido na Fonte ("IRRF”) conferido aos Cotistas que
detenham cotas de Fundos de Indice de Acbes, e que sejam constituidos na forma da
regulamentagao da CVM, Instrucao CVM 359, de 22 de janeiro de 2002, sem prejuizo de outros
tributos potencialmente incidentes.
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TRIBUTAGAO DO FUNDO

Imposto de Renda

Os rendimentos e ganhos auferidos no Brasil com operacdes realizadas no nivel do
Fundo ndo estao sujeitos, via de regra, a tributacdo. Eventuais impactos fiscais surgem no
nivel dos Cotistas, conforme descrito adiante.

IOF/Titulos

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



TRIBUTACAO DOS COTISTAS
INVESTIDORES RESIDENTES PARA FINS FISCAIS NO BRASIL

Integralizagcao de Cotas

Pessoas fisicas: a diferenca positiva entre o valor praticado na integralizacdo de Cotas
do Fundo por meio da entrega de valores mobilidrios e o custo de aquisicao desses valores
mobilidrios estd sujeita, ao IR as aliquotas progressivas que variam de 15% a 22,5%, a
depender do valor de ganho auferido pelo investidor, conforme tabela abaixo:

ALIQUOTA VALOR DO GANHO
DE IR
15% Sobre a parcela dos ganhos que ndo ultrapassar R$

5.000.000,00;

17,5% Sobre a parcela dos ganhos entre R$ 5.000.000,01 e R$
10.000.000,00

20% Sobre a parcela dos ganhos entre R$ 10.000.000,01 e
R$ 30.000.000,00

22,5% Sobre a parcela dos ganhos acima de R$ 30.000.000,00

Cabe ao investidor que integralizar Cotas do Fundo a responsabilidade pela
comprovacao do custo de aquisicao dos valores mobilidrios e do valor de mercado pelo qual
sera realizada a integralizacdo, bem como disponibilizar previamente ao Administrador os
recursos necessarios para o recolhimento do IR. O custo de aquisicao ndo comprovado sera
considerado igual a 0 (zero), para fins de cOmputo da base de célculo do IR devido sobre o
ganho de capital. Essa tributacdo é definitiva, ndo sendo os ganhos apurados incluidos no
computo do IR sobre rendimentos sujeitos ao ajuste anual da pessoa fisica.

Eventuais ganhos na integralizacao de agdes por pessoas fisicas cujo valor total ndo
exceda R$ 20.000,00 no més (ou R$ 35.000,00 nos demais casos) estdo isentos de IR, tal
como disposto no artigo 22, II, da Lei n® 9.250 de 26 de dezembro de 2005, conforme
alterada.

Com o advento da Lei 13.043 de 13 de novembro de 2014, como regra geral, o
Administrador do Fundo é considerado responsavel pela cobranca e recolhimento do IR
incidente sobre ganhos de capital auferidos na integralizacao de Cotas do Fundo mediante a
entrega de ativos.

Pessoas juridicas: a integralizacao de Cotas via entrega de valores mobiliarios, seja por
pessoa fisica ou pessoa juridica, enseja tributagdo adicional pelo IRRF a aliquota de 0,005%,
sem prejuizo da tributacdo corporativa aplicavel aos ganhos, com excecao de instituicoes
financeiras e assemelhadas, conforme previsao do Artigo 71, I, da IN 1.585. A retencao do
imposto fica a cargo da instituicdo intermediadora que receber a ordem do investidor.

Alienagao de Cotas

Alienacdo em bolsa de valores: o ganho liquido (diferenca positiva entre o preco de
venda e o respectivo custo de aquisicao) auferido na venda de Cotas do Fundo por Cotista em
ambiente de bolsa de valores (B3) deve ser incluido no computo da apuracdao mensal dos




ganhos liquidos, que estdo sujeitos ao IR, a aliquota de 15%. O IR sobre os ganhos liquidos
mensais devera ser apurado e pago pelo proprio Cotista até o ultimo dia util do més
subsequente ao de sua apuracgao.

Além do IR sobre os ganhos liquidos nas operacdes em bolsa, havera a incidéncia do
IRRF a aliquota de 0,005% sobre o respectivo valor de alienagdo. O IRRF podera ser
compensado com o imposto de 15% sobre os ganhos liquidos, bem como o IR sobre
rendimentos sujeitos ao ajuste anual da pessoa fisica. A retencdao do imposto fica a cargo da
instituicao intermediadora que receber a ordem do investidor.

Alienacdo fora de bolsa: os ganhos auferidos na alienacdo de Cotas do Fundo em
operacoes realizadas fora de bolsa de valores por Cotista pessoa fisica ou pessoa juridica serdo
tributados de acordo com as regras aplicaveis aos ganhos de capital na alienacdo de bens ou
direitos de qualquer natureza, sujeitas, portanto, (i) a aliquotas progressivas de 15% a 22,5%
conforme descrito na tabela acima, no caso do investidor pessoa fisica; e (ii) a tributacdo
corporativa, no caso do investidor pessoa juridica tributada com base no lucro real, presumido
ou arbitrado.

Resgate ou Amortizagcao de Cotas

No resgate de Cotas, o Cotista ficara sujeita ao IRRF a aliquota de 15%. O imposto
incide sobre a diferenca positiva entre (i) o valor do resgate/amortizacdao das Cotas e (ii) o
respectivo custo de aquisicao.

O custo de aquisicao deve ser comprovado ao Administrador, conforme regras da IN
1.585. Na falta de apresentacdo de documentacdo comprobatdria dos valores praticados pelo
investidor, o custo de aquisicao sera considerado zero.

Para pessoa fisica, essa tributacdo é definitiva, ndao sendo os rendimentos apurados
incluidos no cémputo do IR sobre rendimentos sujeitos ao ajuste anual. Em relacdo a pessoa
juridica, referida tributacdo é considerada antecipacdo do IR apurado no encerramento do
periodo de apuracdo da pessoa juridica.



INVESTIDORES NAO-RESIDENTES PARA FINS FISCAIS
NO BRASIL

A tributacdo do Cotista Nao-Residente no Brasil (“Cotista INR") depende do seu pais
de domicilio, conforme se enquadre ou nao como Jurisdicao de Tributacao Favorecida (“JTF”).

Conceito de JTF: Considera-se JTF as jurisdicdes que nao tributam a renda ou a
tributam a aliquota maxima inferior de 20% (o percentual é reduzido para 17% nos casos de
paises e regimes que estao alinhados aos padrdes internacionais de transparéncia fiscal,
conforme definido pela legislacao brasileira), ou que ndo permitam acesso as informacgoes
relativas @ composigao societaria de pessoas juridicas, a sua titularidade ou a identificagao do
beneficiario efetivo de rendimentos atribuidos a ndo residentes, listadas no Artigo 1° da
Instrucdo Normativa n® 1.037, de 4 de junho de 2010 ("IN 1.037"). Importante notar,
contudo, que a IN 1.037 ainda nao foi atualizada para refletir tal reducdo de aliquota de 20%
para 17% nos casos especificos.

Integralizacao de Cotas

Como regra geral, ganhos de capital auferidos na integralizagao de cotas (fora de bolsa,
portanto), mediante entrega de valores mobilidrios ao Fundo por Cotista INR registrado no
Brasil de acordo com a Resolucgao 4.373, de 29 de setembro de 2014, domiciliado fora de JTF,
devem ficar sujeitos a incidéncia do IRRF a aliquota de 15%, podendo haver discussdo quanto
a aplicacdo das aliquotas progressivas (15% a 22,5%).

O IR sobre o0 ganho de capital deve ser apurado, cobrado e recolhido pelo Administrador
do Fundo que receber os valores mobilidrios, mediante prévia disponibilizacao dos recursos
pelo préprio investidor. O custo de aquisicdo ndo comprovado sera considerado igual a zero.

Considerando a divergéncia existente sobre o tema, recomenda-se que eventuais
Cotistas INR consultem os seus assessores legais sobre o regime de tributacdo aplicavel aos
ganhos realizados na integralizacdo de cotas mediante aporte dos valores mobiliarios.

Alienagao de Cotas

Os Cotistas INR domiciliados fora de JTF serao elegiveis a isencdo do IRRF para os
ganhos de capital realizados na alienacdao de Cotas em operagdes de bolsa (que observem,
portanto, as caracteristicas inerentes a esse mercado, em conformidade com a
regulamentagao aplicavel, como investimentos em observancia a Resolucao 4.373).

A aplicacdo da isengao sobre ganhos de capital em operagdes de bolsa pode suscitar
divergéncias, assim como a aliquota aplicavel em transacOes realizadas fora do ambiente de
bolsa, de modo que os Cotistas INR que pretendam alienar Cotas do Fundo devem consultar
seus assessores para determinacao do tratamento tributario aplicavel.

Resgate ou Amortizacao de Cotas

Para os Cotistas INR domiciliados fora de JTF, os rendimentos auferidos no resgate ou
amortizacdo do Fundo ficam sujeitos a incidéncia de IRRF a aliquota de 10%, seja o resgate
ou amortizacao realizados mediante entrega de agOes ou caixa, podendo haver discussao
quanto a aplicacao da aliquota de 15% sobre a distribuicdo de rendimentos pelo Fundo,
mediante amortizacao ou resgate de cotas.



Para efeito do pagamento do imposto, o custo de aquisicao deve ser comprovado ao
Administrador na forma prevista na IN 1.585. Na falta de apresentacdo de documentacgao
comprobatdria dos valores praticados pelo investidor, o custo de aquisicao sera considerado
zero.

Cotistas INR domiciliados em JTF: Os Cotistas INR domiciliados em JTF estarao sujeitos
ao mesmo tratamento tributario daqueles auferidos pelos Cotistas residentes para fins fiscais
no Brasil.

IOF INCIDENTE SOBRE
OPERACOES DE CAMBIO

Conforme a legislagao fiscal em vigor (Decreto n° 6.306, de 14 de dezembro 2007), as
operacoes de cambio realizadas por Cotistas INR relativas ao ingresso e saida de recurso no
pais relacionadas a aplicagdes em Cotas do Fundo estdo atualmente sujeitas a incidéncia do
IOF/Cambio a aliquota de 0%. A aliquota do IOF/Cambio, contudo, pode ser majorada a
qualquer tempo por ato do Poder Executivo, até o percentual de 25%, relativamente a
transagOes ocorridas apos este eventual aumento.



