Fator de Risco: conflito de interesses:

Conforme indicado nos regulamentos e prospectos dos fundos sob a
gestdo de Goldman Sachs Asset Management Brasil Ltda. ("Gestora”,
"Fundos”, "Regulamentos” e “Prospectos”, respectivamente), os Fundos
podem redlizar operagdes que tenham como contraparte a mesa de
operacoes com recursos proprios da administradora do Fundo relevante,
da Gestora ou de empresas a elas ligadas. Dessa forma, ndo se pode
afastar o risco de eventual conflito de interesses por parte da
Administradora e/ou da Gestora no exercicio de suas funcoes
relacionadas aos Fundos. Em fais casos, tais partes poderiom, no
exercicio de suas atividades, se encontrar em situacdes em que seus
interesses individuais conflitam com os interesses dos Fundos. The
Goldman Sachs Group, Inc., o controlador final da Gestora, atua em
ambito mundial como um banco de investimentos full-service, corretora
de fitulos e valores, gestora de carteira de valores mobilidrios e provedor
de servicos financeiros em geral, sendo um importante partficipante dos
mercados financeiros globais. Assim, The Goldman Sachs Group, Inc., a
divisdo de gestdo de carteiras de The Goldman Sachs Group, Inc., a
Gestora, empresas de tal conglomerado, seus diretores e funciondrios
(coletivamente designados "Goldman Sachs") estdo envolvidos em varias
atividades distintas e possuem interesses diversos. Os Fundos ndo terdo
direito a qualguer remuneracdo ou contrapartida relacionada a ganhos
ou perdas decorrentes do regular desempenho dessas atividades. Essas
atividades e interesses podem incluir investimentos, andlises, assessoria
financeira em geral, gestdo de investimentos, financiamentos, operacdes
com recursos proprios, intermediacdo, empréstimos, agenciamento,
afividades de banco de investimento ou de formador de mercado,
servicos financeiros e outros negdcios com valores mobilidrios e titulos que
podem ser, direta ou indiretamente, adquiridos ou alienados pelos
Fundos e/ou pelos prestadores de servicos atuando em nome dos
Fundos. A Gestora readlizard a gestdo e fomard decisdes de investimento
em nome dos Fundos, na medida em que acredite que tais decisdes
representem os interesses de cada um dos Fundos, de acordo com seus
deveres fiducidrios de gestora dos Fundos. As decisdes de investimento
tomadas pela Gestora em nome dos Fundos podem diferir das decisdes
tomadas pela Gestora ou pelo Goldman Sachs em nome de suas
posicoes proprias ou em nome de outros fundos ou carteiras sob sua
gestdo ("Carteiras de Clientes GS”).

Em virtude de fatores como a existéncia de barreiras de informacdo
existentes entre a Gestora e o Goldman Sachs, conforme requerido pela
regulaomentacdo aplicavel, os retornos dos investimentos das operacdes



dos Fundos podem diferir significativamente daqueles obtidos com o©s
investimentos das posicoes proprias do Goldman Sachs e/ou das
Carteiras de Clientes GS. Além disso, ndo se pode descartar a
possibilidade da adocdo de medidas por Goldman Sachs com relacdo a
suas posicdes proprias e/ou as Carteiras de Clientes GS poderem,
eventualmente, afetar de modo adverso um ou mais Fundos, ou que as
medidas adotadas pela Gestora em nome dos Fundos possam beneficiar
Goldman Sachs e/ou as Carteiras de Clientes GS.

Os exemplos abaixo ilustram situacdes em que conflito de inferesses
podem ocorrer, em que o Goldman Sachs poderd privilegiar outros
interesses, em detrimento dos interesses dos Fundos, potencialmente
ocasionando perdas aos Cotistas:

a) Um Fundo pode adquirir um determinado valor mobilidrio ou fitulo e o
Goldman Sachs, na gestdo de suas posicoes proprias ou das Carteiras de
Clientes GS, poderd realizar uma operacdo compromissada com o valor
mobilidrio ou titulo em questdo. Neste caso, a subseqlente operacdo
compromissada poderd resultar em uma reducdo do preco do valor
mobilidrio ou fitulo em questdo, de ftitularidade do Fundo. De modo
diverso, o Fundo poderd realizar uma opera¢cdo compromissada com um
determinado valor mobilidrio ou fitulo e o Goldman Sachs, na gestdo de
suas posicdes proprias ou das Carteiras de Clientes GS, poderd adquirir o
valor mobilidrio ou titulo em questdo. Em tal hipdtese, a subseqlente
aquisicdo poderd ocasionar um aumento na exposicdo do Fundo
relativamente a operacdo compromissada, sendo que este aumento de
exposicdo poderd ser prejudicial ao Fundo. Adicionalmente, caso uma
Carteira Cliente GS seja ftitular de um valor mobilidgrio ou fitulo
representativo de divida de um determinado emissor e o Fundo seja
titular de um valor mobilidrio ou titulo que |he assegure participacdo
societdria em referido emissor, na hipotese de o emissor em questdo
passar a um cendrio de dificuldades financeiras ou operacionaqis, a
Carteira de Cliente GS em questdo poderd tomar medidas para a
execucdo da divida, inclusive, se for o caso, pleiteando a faléncia do
emissor, ao passo que o Fundo poderd ter interesse na recuperacdo do
emissor em referéncia. O Goldman Sachs, na gestdo de suas posicdes
proprias ou das Carteiras de Clientes GS, poderd manter politicas de
investimento similares & politica de investimento do Fundo. Tal situagdo
poderd, potencialmente, ensejar competicdo enfre os Fundos e o
Goldman Sachs, na gestdo de suas posicoes proprias ou as Carteiras de
Clientes GS, em especial nos casos de disponibilidade ou liquidez limitada
dos valores mobilidrios ou titulos em questdo. Por exemplo, operacdes
realizadas pelo Goldman Sachs, na gestédo de suas posicoes proprias ou



das Carteiras de Clientes GS, envolvendo os valores mobilidrios ou fitulos
objeto de tais politicas de investimento poderdo ter um efeito de diluicdo
ou outros impactos negativos sobre os valores, precos ou estratégias de
investimento relacionadas a valores mobilidrios ou titulos de titularidade
dos Fundos (e vice-versq), incluindo baixa capitalizacdo, mercados
emergentes ou estratégias de investimento com menor liquidez.

) Um Fundo pode comprar um valor mobilidrio e o Goldman Sachs ou as
Carteiras de Clientes GS podem estabelecer posicdes lancadoras a
descoberto (vendidas) naguele mesmo valor mobilidrio. A venda a
descoberto efetuada posteriormente pode resultar em prejuizo ao preco
do valor mobilidrio que o Fundo detenha. Por outro lado, o Fundo pode
estabelecer uma posicdo lancadora a descoberto (vendida) em um
valor mobilidrio e o Goldman Sachs ou as Carteiras de Clientes GS
podem comprar esse mesmo valor mobilidrio. A compra posterior pode
resultar em um aumento do preco da posicdo subjacente na exposicdo
loncada (vendida) do Fundo e esse aumento de preco seria em
defrimento do Fundo.

c) A Gestora tomard as decisdes de investimento em nome dos Fundos
de acordo com suas obrigagcdes de gestdo em conformidade com o0s
Regulamentos, Prospectos de cada Fundo e a regulomentacdo
aplicavel. Em decorréncia das diversas atfividades desenvolvidas pelo
Goldman Sachs, as remuneracdes, compensacdes e oufros beneficios,
Ccaso existentes, que podem ser auferidos pelo Goldman Sachs (incluindo
beneficios relativos as relacdes negociais do Goldman Sachs), poderdo
ser superiores, caso a Gestora opte por investir em determinados fitulos e
valores mobilidrios, contratar determinados prestadores de servicos e/ou
tomar determinadas decisdes, em detrimento do investimento em outros
titulos e valores mobilidrios, da contratacdo de outfros prestadores de
servicos e/ou de outras decisdes, igualmente adequadas as disposicoes
do Regulamento e ds politicas de investimento dos Fundos.

d) O Goldman Sachs ndo terd qualquer obrigacdo de prover a cada um
dos Fundos ou & Gestora quaisquer informacdes de mercado ou outras
informacdes, andlises, modelos fécnicos ou pesquisas em sua posse, bem
como ndo terd qualquer obrigacdo de fazer com que a Gestora realize
operagcdes em nome dos Fundos de acordo com tais informagdes de
mercado ou outras informacdes, andlises, modelos técnicos ou pesquisas.

e) Nos termos dos Regulamentos e Prospectos de cada Fundo, os Fundos
poderdo readlizar operagdes Nnas quais o Goldman Sachs aftue como
contraparte ou nas quais clientes do Goldman Sachs, por este



representados, atuem como contraparte dos Fundos, observados os
limites impostos pela regulamentacdo aplicdvel. Assim, por exemplo, o
Goldman Sachs poderd representar uma Carteira de Clientes GS que
atue como contragparte de um Fundo na operacdo em questdo,
hipdtese na qual o Goldman Sachs poderd ser remunerado pela Carteira
de Clientes GS.

f) Restricdes de ordem regulatdria e politicas internas do Goldman Sachs
poderdo restringir os investimentos dos Fundos. O Goldman Sachs
poderd, de fempos em tempos, deter informacdes relevantes, de cardter
confidencial, capazes de afetar o valor de titulos e valores mobilidrios, ou
ouftras informacdes com potencial para limitar a capacidade dos Fundos
de comprar ou vender valores mobilidrios e fitulos. Além disso,
informacgdes detidas pelo Goldman Sachs poderdo ter o efeito de
restringir os investimentos dos Fundos, caso sejom fornecidas & Gestora.
Assim, operacdes do Goldman Sachs com relagcdo as suas posicoes
proprias ou as Carteiras de Clientes GS poderdo ser limitadas, enquanto
as mesmas operacdes relativas aos Fundos, poderdo ndo ser limitadas,
ou vice-versa. A Gestora ndo estd autorizada, pelo Goldman Sachs e
pela regulamentacdo aplicdvel, a obter ou ufilizar informacdes
relevantes, de cardter confidencial, capazes de afetar o valor de valores
mobilidrios e fitulos, para a realizacdo de operacdes de compra e venda
de valores mobilidrios e fitulos em beneficio dos Fundos.

Q) A Gestora mantém politicas e procedimentos determinando que a ela
possa alocar oportunidades de investimento e tomar decisdes de
aquisicdo e venda de valores mobilidrios ou fitulos entre os Fundos e
outros fundos de investimento e carteiras geridas pela Gestora, da forma
que considerar, a seu exclusivo critério e que seja consistente com os seus
deveres fiducidrios para com cada um dos fundos que gere, de modo
razodvel e com base em uma avaliogcdo, de boa-fé, do melhor uso para
tais oportunidades de investimento com relacdo & politica de
investimento, limites, requisitos e respectivos regulamentos de cada fundo
de investimento gerido pela Gestora. A Gestora buscard tratar todos os
fundos de investimento por ela geridos em observGncia aos fatores
pertinentes & gestdo de cada fundo de investimento, sendo que, em
alguns casos, poderd ser possivel que a conjuncdo dos fatores
especificos de cada fundo de investimento possa resultar na alocacdo
de uma oportunidade de investimento para determinados fundos de
investimento e na ndo alocagcdo de referida oportunidade de
investimento para um ou mais dos Fundos.



