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DOCUMENTO DE INFORMAGOES ESSENCIAIS elaborado em 29 de junho de 2022
Certificado de Operagoes Estruturadas
referenciado em Goldman Sachs Commodity Strategy 1099,
com vencimento em 31 de julho de 2025 ("COE")

Este Documento de Informagbes Essenciais (“DIE”) relacionado ao COE devera ser lido em conjunto com o documento base datado de
26 de outubro de 2018 (“Documento Base”) disponivel em https.//www.goldmansachs.com/worldwide/brazil/requlatory-
disclosures/documents/coe-documento-base.pdf. Os termos usados mas ndo definidos neste DIE possuem os significados atribuidos a
eles no Documento Base. Para evitar duvidas, se este DIE incluir anexos, todas as referéncias a “DIE” devem compreender os anexos.
Os valores e as datas informados abaixo sdo apenas para fins indicativos. As datas e os valores definitivos serdo inseridos na
confirmagéo a ser fornecida pela Instituigdo Intermediaria.

O COE nao rende juros. O Valor de Resgate Final que o investidor recebera, em dinheiro, com relagéo ao COE é calculado com base
no desempenho do Goldman Sachs Commodity Strategy 1099 (“indice” ou “Ativo Subjacente”) entre a Data de Avaliaggo Inicial e a Data
de Avaliagao Final, acrescido de Taxa Fixa. O investidor deve ler atentamente o resumo do indice no Anexo A, incluindo a segao intitulada
“Fatores de Risco Especificos Relacionados & Estratégia”. Uma cépia do Livro de Regras do indice esta disponivel mediante solicitagéo.

Caso o Valor Final do indice seja superior ao seu Prego de Exercicio, o retorno sobre o COE sera positivo e corresponderé ao retorno
do indice multiplicado pela Participagéo de Alta, acrescido de Taxa Fixa. Caso o Valor Final do indice seja igual ou inferior ao seu Preco
de Exercicio, o Investidor recebera o Valor Nominal Unitario do COE, acrescido de Taxa Fixa.

O investimento em COE envolve determinados riscos. O Investidor devera ler (i) o item “Fatores de Risco” do Documento Base, (ii) o
item "Fatores de Risco Especificos Relacionados a Estratégia” no Anexo A e (iii) o item “Principais Fatores de Riscos” abaixo, para uma
melhor compreensao sobre esses riscos.

O COE representa uma obrigag@o nédo garantida do Emissor. Os Investidores dependem da capacidade do Emissor de pagar todos os
valores devidos em relagédo ao COE e, portanto, estédo sujeitos ao risco de crédito do Emissor.

PRINCIPAIS TERMOS DO COE

Emissor Goldman Sachs do Brasil Banco Mdltiplo S.A. Prego de Exercicio 100% do Valor Inicial

Rating de Crédito Emissor AAA (bra) de longo prazo atribuido pela Fitch  Data de Avaliagao Inicial 28 de julho de 2022

Valor Nominal Unitario R$ 1.000,00 Data de Emissao 29 de julho de 2022
Cadigo de Ref. GS GSCOE168 Data de Avaliacao Final 29 de julho de 2025
Tipo de COE Call-COE001001 Data de Vencimento 31 de julho de 2025
Preco de Emissao 100% do Valor Nominal Unitario Protecao do Valor Nominal 100%?!
Taxa Fixa 13.5% a.p. (equiv. 4.32%a.a.) Participacao de Alta 350%.

INFORMAGAO SOBRE O ATIVO SUBJACENTE

Ativo Subjacente ou indice Caddigo Bloomberg EspeC|e de Patrocinador do indice ou
Indice Fonte

Goldman Sachs Commodity Strategy 1099 ABGS1099 <Index> Unitary Index Goldman Sachs

Informacgdes adicionais estao incluidas no Anexo A, que o investidor deve ler em sua totalidade.

Um investimento em COE néao é um investimento direto no Ativo Subjacente.

INFORMAGOES GERAIS

1Prote(;,éo exclusivamente na Data de Vencimento (ou seja, existe a necessidade de imobilizagdo do capital investido até a Data de Vencimento).


https://www.goldmansachs.com/worldwide/brazil/regulatory-disclosures/documents/coe-documento-base.pdf
https://www.goldmansachs.com/worldwide/brazil/regulatory-disclosures/documents/coe-documento-base.pdf

Valor de Resgate Final (VRF): Na Data de Vencimento, para
cada Valor Nominal Unitario, o investidor recebera um valor, em
dinheiro, correspondente a:

(i) se o Retorno do indice for positivo (o Valor Final for maior
que o Preco de Exercicio):
O Valor Nominal Unitario * [ 1 + (Retorno do indice *
Participacdo de Alta + Taxa Fixa) ]

(i) se o Retorno do indice for zero ou negativo (Valor Final
for igual ou inferior ao Prego de Exercicio), o Valor Nominal
Unitario * [ 1 + Taxa Fixa ]

Moeda Especifica: Real (‘R$”).
Participagao de Alta: 350%.

Retorno do indice: significa o cociente representado pela
seguinte formula: (Valor Final - Prego de Exercicio) / Valor
Inicial.

Valor Final: significa o prego de fechamento do indice na Data
de Avaliacao Final.

Valor Inicial: significa o prego de fechamento do indice na Data
de Avaliacao Inicial.

Taxa Fixa: sera determinada na Data de Avaliagdo Inicial, e é
esperado ser estar entre 13.5% a.p. ( equiv. a 4.32% a.a.).

Modalidade: Investimento com valor nominal 100% protegido.
Conforme descrito acima, sujeito ao risco de crédito do Emissor,
o Emissor resgatara o COE na Data de Vencimento mediante o
pagamento do Valor de Resgate Final, na Moeda Especifica.

Dia Util: significa qualquer dia considerado pela Anbima -
Associagéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro
e de Capitais (“Anbima”), ou seu sucessor, como dia (util
bancario no Brasil, de acordo com a tabela de feriados brasileira
disponivel em https://www.anbima.
com.br/feriados/feriados.asp (ou a pagina correspondente
disponivel no site da Anbima). Caso a tabela de feriados nao
seja disponibilizada pela Anbima ou sua sucessora, Dia Util
significara qualquer dia que ndo um sabado, domingo, feriados
nacionais no Brasil, ou um dia em que instituicdes financeiras
no Brasil sejam obrigadas ou autorizadas a permanecerem
fechadas.

Dia Util do indice corresponde a cada dia em que o indice
tenha um precgo divulgado ou publicado pela Fonte.

Valor de Amortizagao Antecipada Nao Programada: Valor
Justo de Mercado (no caso de resgates ndo programados,
exceto devido a um Evento de Inadimplemento) ajustado para
cobrir  integralmente  quaisquer despesas razoaveis
relacionadas diretamente a liquidacdo de quaisquer contratos
de protegéo relativos ao COE incorridas pelo Emissor e/ou suas
afiliadas, cujas despesas ndo podem ser estimadas
antecipadamente, mas podem ser substanciais. Caso o COE

esteja sujeito a rescisdo antecipada apds a ocorréncia de
eventos ndo programados, o Valor de Amortizagdo Antecipada
N&o Programada a ser pago ao Investidor podera ser
significativamente menor do que o valor originalmente pago
pelo Investidor pelo COE, e o Investidor podera vir a perder uma
parte ou todo o seu investimento. Veja os Principais Riscos
abaixo para melhor entendimento dos riscos relacionados a
qualquer Valor de Amortizagéo Antecipada Ndo Programada.

Local da Emissao: Sio Paulo, Brasil.
Instituicao Intermediaria: Banco BTG Pactual S.A.

Sistema de Registro: O COE sera registrado na B3 S.A. —
Brasil, Bolsa, Balcao.

Formador de Mercado: Nao ha formador de mercado.

Liquidez e Mercado Secundario/ Resgate Antecipado a
pedido do Investidor: Nenhuma garantia pode ser dada
quanto a liquidez ou mercado de negociagéo para o COE, dado
que o COE é um novo produto no mercado brasileiro € ndo ha
histérico de mercado secundario para este produto. Nao ha
garantia por parte do Emissor para o resgate antecipado parcial
ou total do COE a pedido do Investidor. Nao obstante, na
hipotese de resgate antecipado do COE, qualquer pagamento
ao Investidor sera calculado com base no Valor de Amortizagao
Antecipada Nao Programada, o qual podera ser
significativamente menor do que o valor originalmente pago
pelo Investidor pelo COE.

Cancelamento da Emissdo: O Emissor reserva-se no direito
de cancelar a emissao dos COEs, a qualquer momento antes
da Data de Emissao, sem necessidade de apresentar qualquer
justificativa.

EXEMPLOS HIPOTETICOS

Os cenarios apresentados abaixo ilustram Valores de Resgate
Finais hipotéticos a serem pagos na Data de Vencimento
baseados nos Retornos do Indice hipotéticos correspondentes.
Os cenarios abaixo ndo consideram uma situagdo na qual o
Emissor ndo seja capaz de pagar o Valor de Resgate Final.



Retorno final hipotético COE (% em relagdo ao valor inicial)

Retorno

Participacéo

b (e de Alta Taxa Fixa Retorno do COE
12.0% a.p. 12.0% a.p.
_B0,
5% na (equiv. a 3.86% a.a.) (equiv. a 3.86% a.a.)
5o 12.0% a.p. 12.0% a.p.
2% na (equiv. a 3.86% a.a.) (equiv. a 3.86% a.a.)
o o 12.0% a.p. 12.0% a.p.
0% 350% (equiv. a 3.86% a.a.) (equiv. a 3.86% a.a.)
o o 12.0% a.p. 15.5% a.p.
1% 350% (equiv. a 3.86% a.a.) (equiv. a4.93% a.a.)
12.0% a.p. 19.0% a.p.
0, 0,
*2% 350% (equiv. a 3.86% a.a.) (equiv. a 5.99% a.a.)
o o 12.0% a.p. 29.5% a.p.
+5% 350% (equiv. a 3.86% a.a.) (equiv. 2 9.02% a.a.)
o o 12.0% a.p. 47.0% a.p.
+10% 350% (equiv. a3.86% a.a)  (equiv.a 13.74% a.a.)
o o 12.0% a.p. 64.5% a.p.
+15% 350% (equiv. a 3.86% a.a.) (equiv. a 18.1% a.a.)
+20% 350% 12.0% a.p. 82.0% a.p.

(equiv. a 3.86% a.a.) (equiv. a 22.16% a.a.)
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120% -

100% H

80% ~

60% -

40% -

20% ~

0% -

-20%

-5.0% 0.0% 5.0% 10.0% 15.0% 20.0%

Variacdo final hipotética do ativo (% em relacdo ao valor inicial)

* A tabela e o grafico acima sdo apenas para fins ilustrativos.
Eles ndo devem ser considerados como indicagdo ou previsao
de resultados de investimentos futuros e se destinam apenas a
ilustrar o impacto que varios niveis hipotéticos de fechamento
do Ativos Subjacentes na Data de Avaliagao Final poderiam ter
sobre o pagamento no vencimento, considerando que todas as
demais variaveis permanecem constantes. O desempenho real
do Ativo Subjacente durante a vida do COE, particularmente na
Data de Avaliagdo Final, bem como o valor a ser pago na Data
de Vencimento declarada, pode ter pouca ou nenhuma relagéo
com os exemplos hipotéticos mostrados acima ou com os niveis
histéricos do Ativo Subjacente demonstrados neste DIE.
Apenas para fins de esclarecimentos na tabela e no grafico
acima foi considerada uma Participacao de Alta de 350% e uma
Taxa Fixa de 12% a.p. (equivalente a 3.86% a.a.)

2Equivalente ao ano expresso em taxas efetivas compostas de acordo com a
convengédo anual de 252 dias Uteis.

3Calculado considerando o custo de oportunidade total, uma vez que os
principais parametros do COE utilizado no teste de performance tem relagéo
direta com esse parametro.

ESTIMATIVA DE PERDA FINANCEIRA REAL

A estimativa de perda financeira real na hipotese de
devolugéo integral do capital investido, sem remuneragdo, na
Data de Vencimento, é de 43.27% (equivalente a
12.77%a.a.?). Note que esta estimativa é calculada com base
nas taxas referenciais de DI x pré, divulgadas pela B3 no dia
util anterior a elaboragéo deste DIE, interpoladas para um

prazo de vencimento equivalente ao do COE. (Fonte:
http://www.b3.com.br/pt br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-

data/consultas/mercado-de-derivativos/precos-referenciais/taxas-
referenciais-bm-fbovespa/)

COES COM O MESMO MODELO QUANTITATIVO

Resultado dos COEs do Emissor com o Mesmo Modelo
Quantitativo: Nao Aplicavel uma vez que ndo ha COEs do
Emissor com vencimentos nos Uultimos 5 (cinco) anos
calendario que utilizaram o mesmo modelo quantitativo deste
DIE.

TESTE DE PERFORMANCE RETROATIVO (backtest)

Com base no mesmo modelo quantitativo utilizado na
estruturacdo do COE, considerando um intervalo temporal
correspondente a duragdo do certificado e encerrado no
maximo 5 (cinco) dias Uteis antes da elaboragéo desse DIE
o Emissor efetuou o seguinte teste de performance retroativo
utilizando metodologia prépria, baseada em métodos
convencionais para testes de performance retroativos:

_ Retorno Total Retorno Equiv.
a.p. a.a.

CDI em periodo 43.27% 12.77%
equivalente

Parametros Considerados no Teste

Data Inicial do Teste: 27-Jun-2019
Data Final do Teste: 28-Jun-2022
Numero de Simulagdes: 756

Resultados Hipotéticos sobre o Valor Nominal

(a.p.)* [CEDRS
Minimo 33.45% 10.40%
Médio 46.29% 13.56%
Méximo 60.45% 17.12%

Comparativo das Simulagdes com o CDI em periodo equivalente
Faixa de Retorno

<=0% 0%

> 0% e < 100% do CDI 33%
>=100% do CDI 67%
Total 100%

OS VALORES E RESULTADOS ACIMA DEMONSTRADOS
SAO APENAS ILUSTRATIVOS E NAO REPRESENTAM O
DESEMPENHO PASSADO DO COE

A MENGAO A RENTABILIDADES PASSADAS NAO E
GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA

4Retorno Total (a.p.) e seu respectivo Retorno Equivalente (a.a.) séo brutos e a
rentabilidade liquida depende da tributagéo aplicavel.

5Retorno Total (a.p.) e seu respectivo Retorno Equivalente (a.a.) sdo brutos e a
rentabilidade liquida depende da tributagéo aplicavel.

6Equivalente ao ano expresso em taxas efetivas compostas de acordo com a
convengéo anual de 252 dias uteis.


http://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-data/consultas/mercado-de-derivativos/precos-referenciais/taxas-referenciais-bm-fbovespa/
http://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-data/consultas/mercado-de-derivativos/precos-referenciais/taxas-referenciais-bm-fbovespa/
http://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-data/consultas/mercado-de-derivativos/precos-referenciais/taxas-referenciais-bm-fbovespa/

PRINCIPAIS FATORES DE RISCO

O investimento em COE envolve determinados riscos. O
Investidor devera ler o abaixo em conjunto com o item
“Fatores de Risco Especificos Relacionados a Estratégia”
no Anexo A e “Fatores de Risco” do Documento Base e
para uma melhor compreensao sobre esses riscos.

O COE representa uma obrigacdo ndo garantida do
Emissor. Os Investidores dependerdao da capacidade do
Emissor de pagar todos os valores devidos em relagao ao
COE, e, portanto, estardao sujeitos ao risco de crédito do
Emissor. Assim, qualquer rebaixamento da classificagao
do Emissor ou do The Goldman Sachs Group, Inc. (“GSG”)
ou suas afiliadas por parte de uma agéncia de classificagao
pode resultar na redugao do valor do COE.

Qualquer classificagdao de crédito declarada do Emissor
divulgada por agéncia de classificagao de risco reflete a
opinido independente da respectiva agéncia de
classificagao quanto a capacidade de crédito do Emissor e
nao representa a garantia da qualidade de crédito do
Emissor. O Emissor e seu controlador, GSG, nao garantem
para o Investidor a sua concordancia com as premissas e
as metodologias utilizadas e nem tampouco com a
classificagdo divulgada pela respectiva agéncia de
classificagao de risco.

As obrigagcbes de pagamento do Emissor ndo séao
garantidas pelo GSG ou qualquer afiliada do GSG. Como
titular do COE, o Investidor nao tera qualquer direito de
regresso contra o GSG ou qualquer afiliada do GSG (exceto
o Emissor) no tocante ao desempenho do COE. O
Investidor também devera considerar que nao sera
fornecido qualquer suporte financeiro pelo GSG ou
qualquer afiliada do GSG em caso de inadimpléncia do
Emissor em relagdo ao COE. O COE ndo é um depésito
bancario e ndo conta com seguro ou garantia do Fundo
Garantidor de Crédito (FGC) ou qualquer outro 6rgao de
governo ou sistema de protegdao de depdsito em qualquer
jurisdicéo.

Supondo-se que ndao ocorram alteragées nas condicoes de
mercado ou em nossa capacidade de crédito, ou em outros
fatores relevantes, o valor do COE na data de negociagao
(conforme determinado com base nos modelos de
precificagdo aplicados pelo Emissor) bem como o preco
que o Investidor recebera por seu COE (se houver) poderao
ser significativamente inferiores ao Pre¢o de Emissao
original. O valor ou o pre¢o de cotacdo do COE em qualquer
momento reflete muitos fatores e ndo pode ser previsto.
Entretanto, o pre¢o pelo qual o Emissor compraria ou
venderia o COE (caso o Emissor venha a atuar como
formador de mercado) podera ser significativamente menor
do que o Prego de Emissao original. Consulte o item “Fator
de Risco 1 (Riscos associados ao valor e a liquidez dos
COEs)” do Documento Base.

Caso ocorram certos eventos ndao programados definidos
no Documento Base (incluindo, por exemplo, eventos

extraordinarios relacionados ao Ativo Subjacente,
Mudancas na Lei ou Eventos de Inadimpléncia),
rescindiremos o COE e pagaremos aos Investidores o Valor
de Amortizagcao Antecipada Nao Programada (conforme
descrito no Documento Base). O Valor Justo de Mercado
do COE, no momento da rescisio, podera ser
significativamente inferior ao valor originalmente pago pelo
Investidor. Além disso, no caso de um resgate nao
programado, exceto devido a um Evento de Inadimpléncia,
o Valor Justo de Mercado sera deduzido de quaisquer
despesas razoaveis diretamente relacionadas a liquidagao
de quaisquer contratos de protecao relacionados ao COE,
cujas despesas nao podem ser estimadas
antecipadamente, mas podem ser substanciais. Por estas
razées, caso o COE esteja sujeito a rescisdo antecipada
apoés a ocorréncia de tais eventos nao programados, o
Valor de Amortizagdo Antecipada Nao Programada a ser
pago ao Investidor podera ser significativamente menor do
que o valor originalmente pago pelo Investidor pelo COE, e
o Investidor podera vir a perder uma parte ou todo o seu
investimento.

Com relagao ao Ativo Subjacente:

e Afiliadas da GSG tém multiplos papéis em conexao
com a Goldman Sachs Commodity Strategy 1099,
incluindo a atuagido como agente de calculo do indice.
Informagoes adicionais sobre esses conflitos de
interesse estdo incluidas na se¢dao “Conflitos de
Interesse” do Anexo A.

e O Investidor estara exposto ao desempenho do Ativo
Subjacente que, por sua vez, dependera de fatores
macroecondmicos, tais como os juros e os pregos no
mercado de capitais, a variagdo cambial e fatores
politicos, bem como fatores especificos das
companhias que compdem o indice, tais como a
posi¢cdo no mercado, a situagao de risco, a estrutura
acionaria e a politica de distribuigao de lucros, assim
como a prépria composigdo do indice, que podera
mudar com o tempo.

e O desempenho histérico do Ativo Subjacente nao é
indicativo de seu desempenho no futuro.

e Olnvestidor nao tera quaisquer direitos de propriedade
sobre o Ativo Subjacente, e as obrigagdes do Emissor
relativas ao COE ndo sado garantidas por quaisquer
ativos.

e O Investidor ndo tera direito de receber quaisquer
dividendos pagos em relagdo aos valores mobiliarios
que compdem o Ativo Subjacente.

e Apdés um evento de interrupgao, a avaliagio de um
Ativo Subjacente podera ser adiada e/ou avaliada pelo
Emissor (na qualidade de Agente de Calculo), a seu
exclusivo critério.

e Apdés a ocorréncia de determinados eventos
extraordinarios em relagdo ao Ativo Subjacente, os
termos e condigdes do COE poderao ser ajustados, o
Ativo Subjacente podera ser substituido, ou o COE
podera ser resgatado antecipadamente pelo Valor de
Amortizagdo Antecipada Nao Programada. Esse valor



podera ser menor do que o investimento inicial e o
Investidor podera vir a perder uma parte ou todo o seu
investimento.

OBRIGACOES DO INVESTIDOR

O Investidor compromete-se a:

(@) ao adquirir o COE, aderir expressamente (i) aos
termos e condi¢gdes do COE, conforme indicados neste
DIE, no Documento Base e na confirmagdo a ser
fornecida pela Instituigdo Intermediaria, e (ii) aos
regulamentos, normas, manuais, termos, condigcbes,
clausulas, metodologias de caélculo e formas de
pagamento estabelecidos pelo Sistema de Registro;

(b) fornecer para a Instituicdo Intermediaria uma cépia
assinada do Termo de Adesao e Ciéncia de Risco;

(c) indenizar o Emissor com relagdo a qualquer perda
decorrente de declaragdes falsas ou imprecisas ou do
descumprimento de obrigac¢des do Investidor previstas
nos documentos listados no item (a) acima.

OBRIGAGOES DO EMISSOR

O Emissor compromete-se a:

(a) registrar o COE no Sistema de Registro;

(b) atuar como Agente de Calculo (como agente do Emissor, e
nao dos Investidores) e, nessa qualidade, efetuar os
calculos, as determinagdes e os ajustes exigidos do Agente
de Calculo de acordo com os termos e condigbes dos
COEs (conforme descrito neste DIE e no Documento
Base), desempenhando essas fungdes de boa-fé; e

(c) observar e cumprir as disposi¢cdes da Deliberagado n°® 22,
emitida pelo Conselho de Regulacdo e Melhores Praticas
de Negociacao de Instrumentos Financeiros da ANBIMA
em 12 de junho de 2017.

TRIBUTAGAO

Como regra geral, as receitas positivas obtidas pelo Investidor
estardo sujeitas a retengdo de imposto de renda na fonte a
aliquotas regressivas, com base no periodo do investimento, no
momento da liquidagéo, sobre as receitas distribuidas ou sobre
a atribuicdo do investimento, conforme a tabela a seguir:

Aliquota Aplicavel Prazo do COE
22,5% até 180 dias
20,0% entre 181 e 360 dias
17,5% entre 361 e 720 dias
15,0% acima de 720 dias

OUTRAS INFORMAGOES

Este DIE foi devidamente aprovado pelo Emissor e
estabelece as normas aplicaveis ao COE. O COE sera
emitido exclusivamente na forma escritural e registrado no
Sistema de Registro. Apds sua emissao, a identificacado de
cada Investidor no respectivo COE sera realizada por meio
do Sistema de Registro.

As conversas telefénicas e quaisquer outros meios
habitualmente aceitos e usados pelos responsaveis pela
negociagdo, comercializacgdo e outras atividades
relacionadas a este DIE ou ao COE a ele relacionado
poderdo ser gravados, assim como e-mails, mensagens e
acessos eletrénicos nesse sentido poderdo ser gravados,
sendo que tais gravagdes, e-mails, mensagens e acessos
eletrénicos, ou quaisquer outros meios poderdo ser
apresentados como evidéncia perante qualquer tribunal, ou
durante processos relacionados a este DIE ou ao COE.

Este DIE, o Documento Base e o Termo de Adesao e Ciéncia
de Risco foram elaborados com base nas informagdes
exigidas pelas melhores praticas de mercado estabelecidas
pelo Codigo de Regulagdo de Melhores Praticas de
Negociagdo de Instrumentos Financeiros da ANBIMA. A
disponibilizagdo deste DIE ou do Termo de Adeséo e Ciéncia
de Risco, bem como a distribuigdo do certificado de
operagbes estruturadas (COE) ndo implicam, por parte da
ANBIMA, garantia de veracidade das informagdes
prestadas, ou um julgamento sobre a qualidade do COE, do
Emissor ou da Instituicdo Intermediaria.

A PRESENTE OFERTA NAO ESTA SUJEITA A
REGISTRO NA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
- CVM. A CVM NAO ANALISOU PREVIAMENTE ESTA
OFERTA. A DISTRIBUICAO DO CERTIFICADO DE
OPERAGOES ESTRUTURADAS - COE NAO IMPLICA,
POR PARTE DA CVM, A GARANTIA DE VERACIDADE
DAS INFORMAGOES PRESTADAS, DE ADEQUAGAO DO
CERTIFICADO A LEGISLAGAO VIGENTE OU
JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DO EMISSOR OU
DA INSTITUIGAO INTERMEDIARIA.

Existem restricbes quanto a oferta e venda de COEs.
Consulte o item “Restricdes a Venda” no Documento Base.

O COE nao foi registrado pela lei de valores mobiliarios dos
EUA de 1933, conforme alterada. O COE n&o pode em
nenhum momento ser legalmente ou beneficialmente detido
por qualquer pessoa nos EUA nem oferecido, vendido,
transferido, recebido, atribuido, fornecido, exercido ou
resgatado dentro dos Estados Unidos ou para a conta ou
beneficio de qualquer pessoa considerada U.S. Person ou
United States Person (conforme definicdes constantes em
regras norte-americanas). Este DIE ndo é para uso e néo
pode ser disponibilizado para ou dentro dos Estados Unidos.

Atos normativos do Conselho Monetario Nacional (CMN)
e do Banco Central do Brasil (Bacen) que dispéem sobre
COE bem como enderegos da pagina do Banco Central
do Brasil onde estes podem ser obtidos:

Resolugdao CMN n° 4.263, de 05 de setembro de 2013, e
alteragdes posteriores (Dispbe sobre as condigbes de
emissao de Certificado de Operagdes Estruturadas (COE)
pelas instituigdes financeiras que especifica). Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativ
0?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A30&numero=4263

Circular Bacen n° 3.684, de 20 de novembro de 2013
(Estabelece metodologia padronizada para a realizagao de
analise de sensibilidade do valor de mercado do Certificado
de Operacgdes Estruturadas (COE), para fins de informagéo
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a entidade administradora do sistema de registro).
Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormat
ivo?tipo=Circular&numero=3684

Circular Bacen n° 3.685, de 20 de novembro de 2013
(Estabelece critérios para avaliagdo da relagdo entre o
investimento inicial em Certificado de Operagdes
Estruturadas (COE) e os seus resultados potenciais.)
Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormat
ivo?tipo=Circular&numero=3685

Carta Circular n° 3.623, de 19 de dezembro de 2013 (Cria
titulos e subtitulos para registro contabil de Certificado de
Operagbes Estruturadas (COE) no Plano Contabil das
Instituicbes do Sistema Financeiro Nacional (Cosif)).
Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativ
o?tipo=Carta%20Circular&numero=3623

Demonstragoes financeiras do Emissor

As demonstragdes financeiras do Emissor estao disponiveis
em:
https://www.goldmansachs.com/worldwide/brazil/demonstra
coes-financeiras/index.htmi

A Instituicido Intermediaria, quando aplicavel, pode
receber remuneragao pela distribuicdo do COE de no
maximo de 2% a.a., a ser aplicado sobre o Valor Nominal
Unitario. Essa remuneracido é reconhecida na Data de
Emissao e independe do COE ser mantido pelo
Investidor até a Data de Vencimento.

CASO O INVESTIDOR, OU A INSTITUICAO
INTERMEDIARIA, TENHA QUALQUER RECLAMAGAO OU
PERGUNTA, ELE DEVERA ENTRAR EM CONTATO COM:
Canal de Comunicagdo com o Publico Goldman Sachs
Brasil: 0800 727 5764 e/ou contatogoldmanbrasil@gs.com.
Horario de funcionamento: segunda-feira a sexta-feira
(exceto feriados), das 9hs as 18hs. CASO QUEIRA
ENCAMINHAR SUA RECLAMAGCAO OU PERGUNTA AO
BANCO CENTRAL DO BRASIL OU A CVM, ACESSE
https://www.bcb.gov.br/acessoinformacao/faleconosco OU
https://www.gov.br/cvm/pt-
br/canais_atendimento/consultas-reclamacoes-denuncias,
RESPECTIVAMENTE.
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ANEXO A

Sumério da Descricao da Estratégia

As informagbes apresentadas abaixo (o “Sumario”) representam uma visédo geral da Goldman Sachs Commodities Strategy 1099 do
Goldman Sachs (a “Estratégia’), e, assim sendo, ndo constituem uma descricdo completa das normas e metodologia da Estratégia.
Trata-se de um sumario apenas, baseado inteiramente nas regras e metodologia reais e completas aplicaveis a Estratégia (as “Normas
da Estratégia’).

Instrumentos Financeiros sdo todos os titulos, valores mobiliarios e/ou ativos financeiros, incluindo-se mas ndo se limitando aos
Certificados de Operagdes Estruturadas (COE).

1.

Objetivo da Estratégia

A Estratégia é uma estratégia exclusiva criada e calculada pelo Goldman Sachs International (“Patrocinador da Estratégia”). O
objetivo da Estratégia é fornecer uma exposigao sintética ao desempenho de uma cesta estatica composta por dois ativos
subjacentes (cada um deles denominado de “Ativo”):

(i) Uma posigao vendida no Bloomberg Commodity Index (o “Ativo de Posi¢cao Vendida”); e
(i) Uma posi¢do comprada na Bloomberg Modified Strategy D266 na Bloomberg Commodity Index (o “Ativo de
Posigao Comprada”).

A combinagéo das duas posigdes € desenvolvida para medir o desempenho relativo (Que pode ser positivo ou negativo) do Ativo
de Posicao Comprada em comparagédo com o Ativo de Posigao Vendida. O Ativo de Posigdo Comprada é uma estratégia exclusiva
do Goldman Sachs International que € calculada e baseada no Ativo de Posi¢cdo Vendida, sujeita a determinadas alteracdes
fundamentais ao mecanismo de rolagem, com o objetivo de buscar melhorar o desempenho do Ativo de Posigdo Comprada com
relagdo ao Ativo de Posigao Vendida.

O nivel da Estratégia € denominado em dolares norte-americanos e calculado cada dia que os escritorios do Goldman Sachs &
Co. LLC de Nova lorque estiverem abertos (cada um deles denominado “Dia de Calculo da Estratégia”). A Estratégia é calculada
com base em um “retorno excedente” e, dessa forma, ndo inclui quaisquer juros sintéticos que possam ser acumulados pelo
deposito nocional de délares norte-americanos em espécie a taxas overnight. O piso do nivel da Estratégia é zero. Caso, em
qualquer dia, o nivel da Estratégia caia para zero, ele continuara a ser zero e nao havera nenhuma oportunidade para que se
recupere, independentemente de qualquer desempenho positivo posterior de um ou de ambos os seus componentes.

A estratégia reequilibra-se ao final de cada més para restabelecer o peso fixo atribuido a cada Ativo (sendo +100% para o Ativo
de Posigdo Comprada e -100% para o Ativo de Posicéo Vendida). Na data deste Sumario, ndo ha dedugdes do nivel da Estratégia
relacionadas a custos de servigos e transacgao.

Nao se pode oferecer nenhuma garantia de que a metodologia da Estratégia obtera sucesso no alcance de seu objetivo ou na
geragéo de retornos positivos, ou de que a Estratégia terd desempenho superior ao de qualquer estratégia de investimento
alternativa.

Os Ativos
(i) O Ativo de Posigédo Vendida (o Bloomberg Commodity IndexSV)

As informagdes contidas nesta se¢do constituem uma viséo geral do Ativo de Posigdo Vendida e, como tal, ndo representam uma
descrigdo completa das normas e metodologia do Ativo de Posi¢do Vendida. Trata-se de um sumario apenas, baseado inteiramente
nas regras e metodologia reais e completas aplicaveis ao Ativo de Posigcdo Vendida. Para mais informagbes sobre o Ativo de
Posicéo Vendida, consulte a Metodologia do Bloomberg Commodity Index(a “Metodologia do Ativo de Posicdo Vendida”)
disponivel em:

https://data.bloomberglp.com/indices/sites/2/2018/02/BCOM-Methodology-January-2018 FINAL-2.pdf.

O Ativo de Posicdo Vendida é um indice que acompanha o desempenho de uma cesta ponderada de contratos futuros para
determinadas commodities fisicas. Portanto, o nivel do Ativo de Posi¢cdo Vendida subird ou caira dependendo do desempenho
geral dessa cesta ponderada de contratos futuros de commodities. O Ativo de Posi¢cdo Vendida reflete os retornos excedentes
potencialmente disponiveis por meio de um investimento ndo alavancado nas commodities que sao incluidas no Ativo de Posi¢ao
Vendida conforme descrito abaixo. O indice é calculado, administrado e publicado pela Bloomberg Index Services Limited (a
“Patrocinadora do Ativo de Posicdo Vendida”, denominada em conjunto com suas afiliadas de “Bloomberg”). Para obter
informagdes sobre o Ativo de Posi¢cdo Vendida, inclusive sobre as normas e metodologia de selegdo dos contratos futuros de
commodities que compdem o Ativo de Posigdo Vendida, consulte a Metodologia do Bloomberg Commodity Index, disponivel
atualmente em:

https://data.bloomberqlp.com/indices/sites/2/2018/02/BCOM-Methodology-January-2018 FINAL-2.pdf.
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N&o estamos incorporando o site ou qualquer outro material nele contido como referéncia neste documento. O patrocinador do
Ativo de Posicao Vendida pode modificar ou atualizar a metodologia aplicavel de tempos em tempos, e as politicas do patrocinador
do Ativo de Posigao Vendida poderiam afetar o calculo da Estratégia.

(i) O Ativo de Posicdo Comprada (a estratégia Modified Strategy D266 on the Bloomberg Commodity Index)

As informagbes contidas neste Sumario constituem uma visao geral do Ativo de Posigdo Comprada e, como tal, ndo representam
uma descrigdo completa das normas e metodologia do Ativo de Posicdo Comprada. Trata-se de um sumario apenas, baseado
inteiramente nas regras e metodologia reais e completas aplicaveis ao Ativo de Posicdo Comprada, que estabelecem a metodologia
completa do Ativo de Posigdo Comprada. Para mais informag6es sobre o Ativo de Posi¢do Vendida, consulte a Metodologia da
“Modified Strategy D266 on the Bloomberg Commodity Index” (a “Metodologia do Ativo de Posigdo Comprada”) disponivel em:
https://www.gsfundsolutions.com/document/funds/structured-investments/gsquartix-modified-strategy-on-the-bloomberg-
commodity-index-total-return-portfolio/index-document/ModifiedD266.pdf

O Ativo de Posicdo Comprada reflete os retornos potencialmente disponiveis por meio de um investimento nos mesmos contratos
futuros de commodities incluidos no Ativo de Posigdo Vendida, utilizando uma metodologia de calculo que é baseada na
metodologia utilizada para o Ativo de Posi¢céo Vendida com determinadas modificagbes fundamentais desenvolvidas com o objetivo
de aprimorar o desempenho em comparagao com o Ativo de Posicdo Vendida.

O Ativo de Posicdo Comprada é calculado e publicado pelo Goldman Sachs International como patrocinador da estratégia
(“Patrocinador do Ativo de Posigcdo Comprada”). O Ativo de Posicdo Comprada é denominado em dolares norte-americanos e
calculado com base no retorno excedente.

O Ativo de Posigdo Comprada Reflete o Rendimento que Resulta da Rolagem de Posigbes Hipotéticas em Contratos Futuros de
Commodities

O Ativo de Posi¢gao Comprada reflete os retornos que podem estar disponiveis por meio de um investimento em contratos futuros
(os contratos designados aplicaveis) em vez de commodities fisicas. Diferentemente de acdes, que geralmente déo ao detentor o
direito de manter uma participagdo continua em uma sociedade por agbes, os contratos futuros geralmente estipulam uma
determinada data para a entrega da commodity fisica subjacente. A fim de evitar a entrega de commodities fisicas subjacentes e
manter a exposigdo as commodities fisicas subjacentes, periodicamente contratos de commodities fisicas especificando a entrega
em uma data futura proxima devem ser vendidos e contratos de commodities fisicas que ainda ndo atingiram o prazo de entrega
devem ser comprados.

Durante um processo de rolagem (que dura em torno de 4 dias Uteis consecutivos), a exposigao do Ativo de Posi¢do Comprada a
um contrato de commodity especifico (o “Futuro Principal’) é permutada, em parcelas, ao longo deste periodo por um valor
equivalente ao disposto no mesmo contrato, indicando uma data de vencimento posterior (0 “Préximo Futuro”). O més de
vencimento do Futuro Principal e do Préoximo Futuro para cada commodity com relagdo a cada més é determinado conforme
especificado na Metodologia do Ativo de Posigdo Comprada.

Este processo é conhecido como “rolagem” de posicéo de contrato de futuros. Caso o prego do Préoximo Futuro seja inferior ao
preco do Futuro Principal, o processo de rolagem resulta em uma quantidade maior do Préximo Futuro sendo adquirida pelo mesmo
valor e vice-versa. Em alguns meses, o més de vencimento do Futuro Principal para uma commodity pode coincidir com o més de
vencimento do Proximo Futuro para essa commodity (caso a tabela de meses de vencimento do contrato assim determine),
situacao essa em que néo ha efetivamente nenhuma rolagem do contrato de futuros para aquela commodity naquele més.

Objetivo do Ativo de Posigdo Comprada

O Ativo de Posigdo Comprada é calculado de forma semelhante a do Ativo de Posicdo Vendida. Como tal, o valor do Ativo de
Posigcdo Comprada reflete o valor em constante mudanga dos contratos futuros de commodities incluidos no Ativo de Posi¢ao
Vendida, bem como o rendimento que resulta da “rolagem” das posi¢des hipotéticas nesses contratos futuros de commodities.

O objetivo do Ativo de Posicdo Comprada é ter um desempenho superior ao do Ativo de Posi¢céo Vendida, minimizando o retorno
negativo que resulta da “rolagem para baixo” das posigdes hipotéticas nos respectivos contratos futuros de commodities. Para
alcancar esse objetivo, o Ativo de Posicdo Comprada aplica diferentes normas para a “rolagem” de posi¢cbes hipotéticas nos
respectivos contratos futuros de commodities para aquelas utilizadas pelo Ativo de Posigdo Vendida, levando em conta o formato
das curvas de futuros relacionadas a esses contratos futuros de commodities.

De modo mais especifico:

(a) a duragdo do periodo de rolagem para o Ativo de Posigdo Vendida é de 5 dias Uteis, enquanto o periodo de rolagem do
Ativo de Posicao Comprada é de 4 dias Uteis;

(b) o periodo mensal de rolagem para o Ativo de Posicao Vendida ocorre do quinto ao nono dia util de cada més, enquanto o
periodo de rolagem equivalente para o Ativo de Posicdo Comprada ocorre proximo do final do més anterior, do periodo
entre o quinto ultimo dia Gtil até o penultimo dia util desse més anterior; e
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(c) atabela de meses de vencimento do contrato para a rolagem de contratos designados para o Ativo de Posigdo Comprada
nao é a mesma que para o Ativo de Posi¢cdo Vendida (ex.: o Futuro Principal do Ativo de Posigcado Vendida e o Futuro
Principal do Ativo de Posicdo Comprada para um contrato designado podem ter diferentes meses de vencimento, e o
mesmo pode se aplicar ao Préximo Futuro).

Além disso, os valores dos Multiplicadores dos indices de Commodities (“CIMs*) (conforme definido pela Metodologia do Ativo de
Posigdo Vendida citada anteriormente) utilizados no Ativo de Posigdo Comprada podem diferir do Ativo de Posigado Vendida caso
o CIM para o ano corrente nao esteja disponivel ao inicio do periodo de rolagem para o Ativo de Posicdo Comprada, mas esteja
disponivel para o Ativo de Posigcao Vendida. Nesse caso, o Ativo de Posigdo Comprada aplicara os valores de CIM do ano anterior.

Devido a essas alteragdes, a metodologia do Ativo de Posigdo Comprada difere da do Ativo de Posigao Vendida, e, portanto,
espera-se que o valor do Ativo de Posigdo Comprada sera diferente do valor do Ativo de Posi¢do Vendida.

Reequilibrio da Estratégia

A Estratégia reequilibra-se mensalmente no ultimo Dia de Negociacdo de cada més (uma “Data de Reequilibrio”). Uma “Data de
Negociagao” da Estratégia € (i) uma Data de Negociagdo de cada Ativo (consulte a segado 5 - “Eventos ndo negociaveis, eventos
de ruptura de mercado, eventos de ajuste e consequéncias” abaixo), e (ii) um Dia de Calculo da Estratégia (consulte a secéo 1
“Objetivo da Estratégia” acima). A cada Data de Reequilibrio, o peso fixo do Ativo de Posicdo Comprada sera estipulado como
+100% e o peso fixo do Ativo de Posicdo Vendida sera estipulado como -100%.

A quantidade de exposigao a cada Ativo (determinada como um ndmero de “Unidades” desse Ativo) é entdo determinada para
uma Data de Reequilibrio por meio da multiplicagdo do peso fixo pelo nivel da Estratégia na Data de Negociagédo da Estratégia
imediatamente anterior a Data de Reequilibrio (dia esse denominado de “Data de Referéncia”), e a divisdo do resultado pelo nivel
de fechamento oficial desse Ativo na Data de Referéncia. Para esses propositos, o nivel da Estratégia significa o Nivel Oportuno
da Estratégia (consulte a segdo 4(i) (Célculo do Nivel da Estratégia)).

Calculo e publicagao do nivel da Estratégia

(i)  Célculo do nivel da Estratégia

O patrocinador da Estratégia calculara o nivel (o “Nivel Negociavel da Estratégia”) da Estratégia em cada Dia de Calculo da
Estratégia, o qual esta sujeito a ajustes por Eventos Ndo Negociaveis e eventos de ajuste (consulte a segdo 5 (Eventos ndo
negociaveis, eventos de ruptura de mercado, eventos de ajuste e consequéncias) abaixo).

O Nivel Negociavel da Estratégia para a estratégia em 17 de janeiro de 1995 (“Data Inicial da Estratégia”), recebe o valor de 100
(“Valor Inicial da Estratégia“). O Nivel Negociavel da Estratégia em cada Dia de Calculo da Estratégia subsequente equivale (i)
ao Nivel Negociavel da Estratégia no Dia de Célculo da Estratégia imediatamente anterior, somado (ii) ao valor agregado da
variacéo de valor proveniente de marcagéo a mercado diaria da posicdo mantida em cada Ativo, conforme definido abaixo.

O valor da posi¢cdo mantida em um Ativo em um Dia de Calculo da Estratégia equivale ao produto (i) do respectivo nimero de
Unidades (consulte a segdo 3. Reequilibrio da Estratégia, acima) desse Ativo multiplicado pelo (ii) seu nivel negociavel nesse
mesmo Dia de Célculo da Estratégia. O nivel negociavel de um Ativo com relagdo a um Dia de Calculo da Estratégia é (a), caso
nao ocorra nenhum Evento Nao Negociavel nesse dia, a taxa de fechamento oficial do Ativo conforme publicada pelo respectivo
patrocinador da estratégia desse Ativo, ou (b), caso um Evento Ndo Negociavel ocorra nesse dia, o nivel do Ativo conforme
determinado na sec¢éo 5 (Eventos ndo negociaveis, eventos de ruptura de mercado, eventos de ajuste e consequéncias) abaixo.

De acordo com as Normas da Estratégia atuais, o nivel da Estratégia ndo esta sujeito a dedugdes para refletir quaisquer custos de
transagdo e manutencgéo.

Além do Nivel Negociavel da Estratégia, o patrocinador da Estratégia calculara mais um nivel da Estratégia (denominado de “Nivel
Oportuno da Estratégia”) para cada Dia de Célculo da Estratégia. Caso ndo ocorra nenhum Evento Ndo Negociavel com relagéo
a qualquer Ativo em um Dia de Calculo da Estratégia, o Nivel Oportuno da Estratégia equivalera ao Nivel Negociavel da Estratégia
nesse dia. Caso ocorra um Evento Ndo Negociavel com relagdo a um Ativo em um Dia de Calculo da Estratégia, o patrocinador da
Estratégia calculara o Nivel Oportuno da Estratégia utilizando a mesma metodologia utilizada para calculo do Nivel Negociavel da
Estratégia, porém utilizando o valor de fechamento, em vez do seu nivel negociavel.

O Nivel Oportuno da Estratégia para cada Dia de Calculo da Estratégia sera publicado no Ticker Bloomberg aplicavel a Estratégia
(de acordo com a lista apresentada na sec¢ao “Nivel da Estratégia”). O patrocinador da Estratégia ndo tem nenhuma obrigagéo de
continuar a publicar a Estratégia, podendo suspender tal publicagdo a qualquer momento.

(ii) Nivel dos Ativos

O nivel de cada Ativo sera determinado de acordo com as normas e metodologias aplicaveis a eles:



e O nivel do Ativo de Posigao Vendida corresponde ao nivel de fechamento oficial do Ativo de Posigcédo Vendida, conforme
calculado pelo patrocinador do Ativo de Posigdo Vendida e publicado no Ticker Bloomberg aplicavel ao Ativo de Posigao
Vendida (de acordo com a lista apresentada na segéo “Nivel da Estratégia”). Consulte a Metodologia do Ativo de Posigcéo
Vendida apresentada na sec&o 2(i) (O Ativo de Posi¢édo Vendida (o Bloomberg Commodity IndexS™) acima para obter mais
informacoes.

e O nivel do Ativo de Posigdo Comprada corresponde ao nivel de fechamento oficial do Ativo de Posigdo Comprada,
conforme calculado pelo patrocinador do Ativo de Posigdo Comprada e publicado no Ticker Bloomberg aplicavel ao Ativo
de Posicdo Comprada (de acordo com a lista apresentada na segéo “Nivel da Estratégia”). Consulte a Metodologia do
Ativo de Posigdo Comprada apresentada na segdo 2(ii) (O Ativo de Posigdo Comprada (a the Modified Strategy D266 on
the Bloomberg Commodity Index)) acima para obter mais informacdes.

Entretanto, o nivel de cada Ativo especificado pela Estratégia pode ser ajustado pelo patrocinador da Estratégia em
determinadas circunstancias (consulte a secéo 5 (Eventos ndo negociaveis, eventos de ruptura de mercado, eventos de ajuste
e consequéncias) abaixo).

Eventos nao negociaveis, eventos de ruptura de mercado, eventos de ajuste e consequéncias
(i) Eventos Ndo Negociaveis

Um “Evento Nao Negociavel”’ ocorre com relagdo a um Ativo quando um Dia de Calculo da Estratégia ndo for um Dia de
Negociagéo para esse Ativo, ou quando ocorrer um evento de ruptura de mercado com relagdo ao respectivo contrato designado
(denominado “Contrato Designado Afetado”) ou a qualquer outro ativo, instrumento ou taxa (incluindo, sem limitagéo, uma opgéo,
taxa de cambio ou taxa de juros) incluido nesse Ativo ou utilizado no calculo do seu nivel.

Um evento de ruptura de mercado ocorre com relagdo a um contrato designado quando (i) o prego desse contrato designado tiver
atingido o limite superior ou inferior diario imposto pela instituigdo que o negocia, (ii) o prego para tal contrato designado nao for
anunciado ou publicado, ou (iii) houver uma suspensdo da negociagao desse contrato designado. Um evento de ruptura de mercado
com relagdo a qualquer outro ativo, instrumento ou taxa incluido em um Ativo constitui qualquer evento semelhante aqueles
especificados na sentenca anterior, conforme determinado pelas normas desse Ativo.

Um “Dia de Negociagao” de um Ativo é (a) um dia de pregéo para cada contrato futuro designado incluido nesse Ativo, (b) um dia
em que qualquer outro ativo, instrumento ou taxa (incluindo, sem limitagdo, uma opg¢ao, taxa de cdmbio ou taxa de juros) incluido
nesse Ativo ou utilizado no calculo do seu nivel esteja programado para ser negociado ou publicado, conforme aplicavel, e (c) um
dia no qual esse Ativo esteja programado para ser publicado.

Caso um Evento Nao Negociavel ocorra em um Dia de Calculo de Estratégia com relagdo a um Ativo, o patrocinador da Estratégia
calculara o Nivel Negociavel da Estratégia utilizando o nivel negociavel desse Ativo, que sera calculado pelo patrocinador da
Estratégia seguindo a férmula e método de calculo desse Ativo, utilizando o prego do Contrato Designado Afetado no préximo dia
de Calculo da Estratégia em que nao ocorrer um Evento Nao Negociavel. Todavia, caso um Evento Nao Negociavel perdure em
cada um dos cinco Dias de Calculo da Estratégia imediatamente posteriores a esse Dia de Célculo da Estratégia, o patrocinador
da Estratégia determinara o preco do Contrato Designado Afetado de uma forma comercialmente razoavel.

(ii) Eventos de ajuste

Caso um Ativo seja substituido por outro indice ou estratégia substancialmente semelhante, ou calculado da mesma forma ou de
forma substancialmente semelhante, tal indice ou estratégia de substituicdo sera considerado esse Ativo e o patrocinador da
Estratégia podera fazer ajustes as Normas da Estratégia conforme julgar necessario.

Caso (a) a respectivo patrocinador de um Ativo faga uma alteragéo significativa a ponderagéo ou composicao, férmula ou método
de calculo desse Ativo, ou (b) esqueca de calcular seu nivel ou pare de fazé-lo, ou (c) determine que o nivel do Ativo contém um
erro manifesto, o patrocinador do Ativo calculara o nivel desse Ativo utilizando a ultima férmula e método de calculo em vigor, ou,
caso ela determine que algum dos eventos anteriores pode afetar negativamente a Estratégia, ela pode optar por remover ou
substituir esse Ativo da Estratégia e efetuar ajustes as Normas ou a composicédo da Estratégia conforme determinar necessario.

Caso qualquer contrato designado incluido em um Ativo (a) deixe de ser publicado pela instituicdo de negociagdo aplicavel e ndo
tenha sido substituido por um sucessor, ou (b) o patrocinador da Estratégia determine que houve uma mudangca significativa no
contetido, composigao ou constituicdo do respectivo contrato futuro de commodities e a commodity a que tal contrato se refere, ou
na férmula ou método de calculo desse contrato designado ou respectivo contrato futuro de commodities, ou nos termos desse
contrato designado ou do contrato futuro de commodities, ou (c) deixou (ou deixard) de ser um contrato designado liquido,
negociado ativamente que esta geralmente disponivel para negociagédo, ou sofreu um evento de ruptura de mercado por pelo
menos cinco Dias de Calculo da Estratégia consecutivos, ou (d) sera rescindido ou tera seu registro em bolsa cancelado, o
patrocinador do Ativo podera optar por remové-lo ou substitui-lo, podendo fazer ajustes as Normas ou a composicédo da Estratégia
conforme julgar necessario.



Caso (a) quaisquer informagbes ou dados de terceiros utilizados para determinar peso(s), sinal(ais) ou outros dados usados no
célculo da Estratégia deixem de ser publicados, ou (b) ocorra uma alteragao significativa na formula ou método de calculo, ou
conteudo ou frequéncia de publicacdo desses dados ou informagdes de terceiros, ou (c) esses dados ou informagbes de terceiros
nao sejam publicados por um longo periodo, o patrocinador da Estratégia pode (I) optar por remover, substituir ou atribuir peso
zero ao(s) Ativo(s) afetado(s) por esse evento da Estratégia, ou (Il) utilizar informagbes ou dados comparaveis de uma fonte de
dados alternativa, ou (lll) fazer ajustes as Normas ou a composi¢do da Estratégia conforme julgar necessario, ou (IV) caso o
patrocinador da Estratégia determine que nenhum dos ajustes citados alcangara um resultado comercialmente razoavel e/ou que
ndo é mais possivel ou viavel calcular a Estratégia, ela podera encerrar a Estratégia sem aviso prévio.

Determinagées e calculos

O patrocinador da Estratégia fara todas as determinagdes e calculos da forma estabelecida nas Normas da Estratégia por
referéncia a fatores que considerar apropriados, e tais determinagdes e calculos (na auséncia de erro manifesto) seréo finais,
conclusivos e vinculantes. O patrocinador da Estratégia ndo tera nenhuma responsabilidade perante qualquer pessoa por erros ou
omissdes em qualquer determinagdo ou calculo, nem tera deveres fiduciarios para com qualquer pessoa.

O patrocinador da Estratégia podera, a seu exclusivo e absoluto critério, a qualquer momento, por qualquer razéo, e sem prévio
aviso, (i) alterar a fonte de dados na qual qualquer nivel da Estratégia for publicado, (ii) alterar a frequéncia de publicagéo do nivel
da Estratégia, e/ou (iii) encerrar o calculo e a publicagcao da Estratégia.

Mudanc¢as na metodologia
(i) Mudangas na metodologia da Estratégia

Ocasionalmente, podem ocorrer determinadas circunstancias de mercado, legais, reguladoras, judiciais, financeiras, fiscais ou
outras que, na opiniao do patrocinador da Estratégia, necessitam ou tornam desejavel uma mudanga na metodologia utilizada para
calcular a Estratégia, ou em qualquer dado obtido de uma fonte de dados de terceiros que seja utilizada para calcular o nivel da
Estratégia, a fim de preservar o objetivo da Estratégia. O patrocinador da Estratégia possui politicas e procedimentos em vigor que
regem a frequéncia com que este realiza revisées internas em relagédo a Estratégia.

Além disso, caso o valor nocional agregado de produtos ou transagdes associados a uma Estratégia (ou qualquer outra Estratégia
que seja patrocinada pelo mesmo patrocinador da Estratégia e que utilize uma metodologia semelhante a tal Estratégia) exceda
certo limite (conforme determinado pelo patrocinador da Estratégia por referéncia a capacidade do Goldman Sachs de restringir
com eficiéncia sua exposicéo a tal Estratégia e o impacto de liquidez dessa cobertura nos mercados relevantes), o patrocinador
da Estratégia pode (a) alterar a metodologia da Estratégia de modo que o reequilibrio da Estratégia seja executado durante um ou
mais dias Uteis adicionais ou ocorra com maior frequéncia, (b) substituir a Estratégia por outra que sera idéntica em todos os
aspectos relevantes, exceto no dia ou dias em que a Estratégia for reequilibrada e/ou (c) fazer outros ajustes a Estratégia, em cada
caso, de modo a permitir que o Goldman Sachs restrinja com eficiéncia sua exposicéo a Estratégia e/ou reduza o impacto esperado
da liquidez de tais transacbes de hedge em mercados relevantes.

Ao realizar qualquer das mudancas descritas acima, o patrocinador da Estratégia e/ou o Comité de indice (conforme definido nas
Normas da Estratégia), conforme aplicavel, assegurara que tais mudancgas resultardo em uma metodologia que seja consistente
com o objetivo original da Estratégia. No entanto, o patrocinador da Estratégia ndo tem para com nenhuma pessoa nenhum dever
fiduciario e ndo é obrigado a levar em conta os interesses de nenhuma pessoa ao fazer tais mudancas.

(ii) Mudangas na metodologia do Ativo de Posigdo Vendida

Ocasionalmente, podem ocorrer determinadas circunstancias de mercado, legais, reguladoras, judiciais, financeiras, fiscais ou
outras que, na opinido do patrocinador do Ativo de Posicdo Comprada, necessitam ou tornam desejavel uma mudancga na
metodologia utilizada para calcular o Ativo de Posicdo Comprada, a fim de preservar o objetivo do Ativo de Posicdo Comprada. O
patrocinador do Ativo de Posicdo Comprada possui politicas e procedimentos em vigor que regem a frequéncia com que realiza
revisdes internas em relagao ao Ativo de Posigdo Comprada.

Ao realizar qualquer das mudancgas descritas acima, o patrocinador do Ativo de Posicado Comprada assegurara que tais mudancgas
resultardo em uma metodologia que seja consistente com o objetivo original do Ativo de Posicdo Comprada. No entanto, o
patrocinador do Ativo de Posicado Comprada ndo tem para com nenhuma pessoa nenhum dever fiduciario e ndo é obrigado a levar
em conta os interesses de nenhuma pessoa ao fazer tais mudangas.

As mudangas realizadas na metodologia do Ativo de Posicdo Comprada podem ter um impacto adverso sobre o nivel da Estratégia
e em qualquer produto vinculado ao nivel da Estratégia.

(iii) Mudangas na metodologia do Ativo de Posigdo Vendida
A Metodologia do indice de Commodities da Bloomberg e quaisquer outras disposigdes ou procedimentos relacionados ao Ativo

de Posigdo Comprada podem ser alterados pelo patrocinador do Ativo de Posi¢do Vendida a qualquer momento. Todo tipo de
mudanga na metodologia esta sujeito a aprovagdo do Comité de Risco e Operagdes do patrocinador do Ativo de Posigao Vendida,



mediante consulta, se possivel, com a UBS, exceto durante periodos de circunstancias extraordinarias, como durante uma
emergéncia de mercado.

Nivel da Estratégia

Publicagao dos niveis diarios

Os niveis diarios serdo publicados na Bloomberg da seguinte forma:

Nome do indice Ticker da Bloomberg

Goldman Sachs Commodity Strategy 1099 (a Estratégia) ABGS1099 <Index>

Bloomberg Commodity Index (Ativo de Posigado Vendida) BCOM <Index>

Modified Strategy D266 on the Bloomberg Commodity Index (Ativo de Posigao Comprada) ENHG266P <Index>

FATORES DE RISCO ESPECIFICOS RELACIONADOS A ESTRATEGIA

A seguinte lista de fatores de risco ndo tem por objetivo ser uma lista completa ou uma explicagcdo sobre todos o0s riscos associados
a Estratégia.

Os investidores em instrumentos financeiros vinculados a estratégia podem ndo obter nenhum retorno sobre seu
investimento.

O nivel da Estratégia depende do desempenho relativo dos Ativos, cada um dos quais podendo ter seu valor aumentado ou diminuido.
Nem a Estratégia nem nenhum dos Ativos inclui qualquer elemento de prote¢cdo de desempenho ou retorno garantido.

Uma queda no nivel da Estratégia pode fazer com que os investidores em instrumentos financeiros vinculados a Estratégia nédo
obtenham qualquer retorno sobre o investimento ou obtenham o retorno minimo (se algum for especificado). Se os instrumentos
financeiros forem produtos de alto risco, podem se tornar até mesmo sem valor.

Se o nivel da Estratégia cair para zero, ele permanecera estadtico em zero.

O nivel da Estratégia é reduzido a zero; se a metodologia de célculo do nivel da Estratégia resultar em um nivel inferior a zero, entao
o nivel da Estratégia sera considerado zero. Se o nivel da Estratégia cair para zero, ele permanecera estatico em zero e ndo sera
recuperado. Neste caso, o retorno sobre os instrumentos financeiros vinculados a Estratégia sera zero (ou, se os instrumentos
financeiros forem produtos de alto risco, podem se tornar sem valor) . Sob tais circunstancias, os investidores podem néo ser capazes
de resgatar ou liquidar os instrumentos financeiros e poderdo, por conseguinte, ter de deter tais produtos até o vencimento, apesar
da falta de possibilidade de um retorno superior a zero (ou, se os instrumentos financeiros forem produtos de alto risco, de ter qualquer
valor.)

O desempenho de um Ativo pode ser compensado pelo desempenho do outro Ativo.

A Estratégia emprega uma metodologia “long-short’, o que significa que o nivel da Estratégia subira ou descera em fungdo do
desempenho relativo dos dois Ativos. Mesmo que o Ativo de Posigdo Comprada tenha um desempenho positivo, o desempenho da
propria Estratégia somente sera positivo se o desempenho do Ativo de Posi¢cdo Vendida for inferior (ou seja, negativo ou menos
positivo) ao desempenho do Ativo de Posigdo Comprada; se o desempenho do Ativo de Posigédo Vendida for superior ao desempenho
do Ativo de Posigdo Comprada, entdo o desempenho da Estratégia sera negativo.

A Estratégia pode nao alcangar uma volatilidade mais baixa.
A utilizacdo simultanea de posicdes compradas e vendidas como componentes da Estratégia destina-se a resultar em uma volatilidade

mais baixa dos retornos do que seria o caso de uma posi¢do comprada ou vendida “nua” - no entanto, ndo pode haver garantias de
que a Estratégia sera bem sucedida na obtencao de uma volatilidade mais baixa.

A Estratégia ndao acompanha o desempenho do Bloomberg Commodity IndexSM e é provdvel que gere retornos que sejam
diferentes do desempenho do Bloomberg Commodity IndexSM.



Embora a Estratégia faga referéncia (i) a uma estratégia de propriedade do Goldman Sachs no Bloomberg Commodity IndexSM (o
Ativo de Posigdo Comprada) e (ii) ao Bloomberg Commodity IndexSM (o Ativo de Posigdo Vendida), a Estratégia representa a medida
do desempenho relativo entre os dois. Como tal, um investimento em um instrumento financeiro vinculado a Estratégia nédo é
comparavel e ndo deve ser comparado a um investimento em um instrumento financeiro atrelado ao valor do Bloomberg Commodity
IndexSM,

Mudancas na estrutura de mercado e/ou aumento do investimento em produtos similares podem afetar negativamente o valor
de uma Estratégia.

Em decorréncia das mudangas na estrutura do mercado e/ou do aumento do investimento em produtos que utilizam a mesma légica
de investimento ou uma ldgica de investimento semelhante & de uma Estratégia, um Ativo ou parcela de Ativo (ou seja, contratos
futuros de commodities elegiveis), 0 mercado subjacente ou as caracteristicas econémicas que tal Estratégia, Ativo ou parcela de
Ativo tenta capturar, mensurar ou replicar podem mudar, deixar de existir e/ou conduzir a rendimentos esperados negativos em
qualquer periodo de tempo. Isto pode ter um impacto negativo sobre o valor da estratégia e esta ndo sera ajustada para levar em
conta tais alteragoes.

Nao é possivel garantir que a metodologia subjacente a estratégia sera bem sucedida na obtencado de retornos positivos, ou
que a estratégia tera um desempenho superior ao de qualquer outra estratégia alternativa de investimento.

Uma premissa fundamental da Estratégia é que o Ativo de Posicdo Comprada tera um desempenho superior ao do Ativo de Posigéo
Vendida. O Ativo de Posi¢gdo Comprada baseia-se na mesma metodologia que o Ativo de Posi¢do Vendida, com alteragbes especificas
no mecanismo rotativo destinadas a minimizar o rendimento negativo que resulta da “queda” das posi¢des hipotéticas em contratos
futuros de commodities relevantes. As alteragdes baseiam-se na forma das curvas de futuros em relagéo a tais contratos futuros de
commodities relevantes. Nao é possivel garantir que o Ativo de Posicdo Comprada tera um desempenho melhor do que o Ativo de
Posicdo Vendida e é possivel que, em decorréncia das alteragdes, o Ativo de Posicdo Comprada tenha um desempenho
substancialmente pior do que o Ativo de Posigao Vendida. Este pode ser o caso se os principios se revelarem invalidos ou se forem
aplicados de forma ineficaz, ou por outras razées. Em qualquer caso, o desempenho da Estratégia tera um efeito negativo.

Além disso, cabe ressaltar que os resultados que podem ser obtidos a partir do investimento em um instrumento financeiro vinculado
a Estratégia ou da participagdo em qualquer transacgao associada a Estratégia podem muito bem ser significativamente diferentes dos
resultados que poderiam teoricamente ser obtidos a partir de um investimento direto nos componentes relevantes, nos contratos
futuros de commodities subjacentes ou em qualquer derivativo relacionado a estes.

O peso atual dos Ativos podem variar a cada rebalanceamento

O peso atual de cada Ativo pode ser diferente dos pesos contratados e, por isso, a contribuigcao relativa de cada Ativo para o valor da
Estratégia pode variar de tempos em tempos, dependendo da performance de cada Ativo em relagédo a outro imediatamente apds o
rebalanceamento anterior. Quanto maior o periodo entre cada rebalanceamento, maior a probabilidade de obter uma variacdo
significativa no valor absoluto do Ativo, bem como a possibilidade da Estratégia afetar Ativo posterior ou em melhor excesso do peso
contratado do que o previsto para um tempo mais curto, 0 que pode resultar em um resultado melhor do que o esperado quanto a
natureza absoluta do posicionamento do investimento com relagéo ao Ativo e o aumento do perfil de risco da Estratégia.

A Estratégia tem um histérico operacional limitado e pode ter um desempenho imprevisto.

Uma vez que a Estratégia é relativamente nova e existem dados historicos limitados sobre seu desempenho, um investimento em
instrumentos financeiros vinculado aos retornos gerados pela Estratégia pode envolver um risco maior do que um investimento
vinculado aos retornos gerados por uma estratégia de investimento com um histérico comprovado. Um histérico mais longo de
desempenho real poderia fornecer informag¢des mais confiaveis para avaliar a validade da Estratégia e para fundamentar uma decisédo
de investimento, e o fato de a Estratégia ser relativamente nova significa que seu histérico de desempenho real € relativamente curto.

Nao é possivel garantir ou afirmar que a Estratégia funcionara de forma consistente com os dados disponiveis.

A Estratégia nao é ativamente gerenciada.

A Estratégia sera executada em conformidade com as Normas da Estratégia e ndo havera uma gestéo ativa da Estratégia de modo
a aumentar os retornos além dos que estao nela incorporados. Os participantes do mercado normalmente ajustam seus investimentos
prontamente em fungédo de fatores de mercado, politicos, financeiros ou outros. Um investimento gerenciado ativamente tem o
potencial de responder de forma mais direta e apropriada a fatores imediatos de mercado, politicos, financeiros ou outros, do que
uma estratégia ndo gerenciada ativamente, tal como a Estratégia. Ndo é possivel garantir que a Estratégia ira replicar ou superar uma
estratégia comparavel que seja gerenciada ativamente, e o retorno sobre a Estratégia pode ser inferior ao retorno sobre uma estratégia
gerenciada ativamente.



O desempenho passado da Estratégia ndo serve como parametro para o desempenho futuro.

O desempenho real da Estratégia durante a existéncia de qualquer instrumento financeiro vinculado & Estratégia, bem como o valor
a pagar no vencimento ou na liquidagéo, podem ter pouca relagdo com os niveis histéricos da Estratégia. Nao é possivel prever o
desempenho futuro da Estratégia.

A Estratégia oferece posi¢cao vendida aos Ativos Vendidos

A Estratégia especifica que o peso dos Ativos Vendidos sera -100%, i.e. uma posi¢ao vendida neste ativo. A posi¢éo vendida em um
ativo significa que a Estratégia tera exposicdo negativa a este e que o valor da Estratégia vai ser afetado negativamente se o valor do
Ativo aumentar e positivamente se o valor do Ativo cair. Nesse sentido, os fatores que causam impacto negativo no valor dos ativos
vendidos impactarédo positivamente a Estratégia. Investidores devem também se atentar ao fato de que um investimento vinculado a
Estratégia pode apresentar um periodo de declinio em relagdo ao seu valor, ainda que o valor do ativo vendido aumente durante esta
fase. Posteriormente, em razdo das posi¢des vendidas, pode haver exposi¢cdo a potenciais perdas, de maneira que o aumento no
valor dos ativos vendidos podem resultar em uma queda no valor da Estratégia, que representa maior peso em relacao ao ativo e
poderia reduzir a zero o valor da Estratégia.

A andlise historica ou outra anadlise estatistica em relagdo a Estratégia ndo é garantia do desempenho da Estratégia.

Certas apresentacgdes e analises historicas ("Back-testing") ou outros materiais de andlise estatistica relativos a operagéo e/ou aos
potenciais retornos da Estratégia que podem ser fornecidos baseiam-se em analises simuladas e em circunstancias hipotéticas para
estimar o desempenho da Estratégia antes de sua existéncia real. O patrocinador da Estratégia pode utilizar dados histéricos
disponiveis para calcular o nivel hipotético da Estratégia antes de seu inicio. Se o patrocinador da Estratégia determinar que tais
dados historicos nao estéo disponiveis ou estdo incompletos, o patrocinador da Estratégia podera utilizar fontes alternativas de dados
em vez de tais dados historicos, bem como fazer certas modificagdes na metodologia da estratégia conforme considerar necessario
para calcular o nivel hipotético da Estratégia antes de seu inicio. Nem o patrocinador da Estratégia nem o emissor de qualquer
instrumento financeiro vinculado a Estratégia oferecem qualquer certeza ou garantia de que a Estratégia ira funcionar ou teria
funcionado no passado de maneira consistente com tais materiais. Assim sendo, qualquer retorno histérico projetado em tais materiais
ou qualquer simulagéo hipotética baseada em tais analises ou niveis hipotéticos, que séo fornecidos em relagdo a Estratégia, pode
nao refletir o desempenho da Estratégia, e ndo constitui garantia ou certeza em relagdo ao desempenho ou retorno da Estratégia em
qualquer periodo de tempo.

Data Inicial da Estratégia

A Estratégia comecara a ser calculada com o advento da Data Inicial da Estratégia (conforme definido na sec¢éo 4 (Calculo e publicagao
do nivel da Estratégia) acima), sendo a data determinada pelo Patrocinador da Estratégia, uma vez que a data referente a cada valor
da Estratégia sera igual ao Valor Inicial da Estratégia, com base no back-testing (utilizando analises simuladas e situagdes hipotéticas,
como descrito detalhadamente acima). Assim sendo, qualquer retorno histérico ou qualquer simulagéo hipotética baseadas em dados
e analises obtidas no back-testing relativas ao periodo entre a Data Inicial da Estratégia e a data em que cada instrumento financeiro
vinculado com a Estratégia foi implementado (o que pode ser materialmente posterior a Data Inicial da Estratégia), pode n&o refletir a
performance, ndo tendo garantia ou seguranga de performance, ou retornos da Estratégia a qualquer tempo.

Mudancgas nos Ativos podem afetar o valor da Estratégia

Quando os Ativos deixam de existir ou ndo sdo mais comerciaveis, inclusive como um resultado da descontinuidade de um Ativo de
qual o Goldman Sachs é patrocinador, ou quando o patrocinador da Estratégia se previne de participar de transagdes envolvendo um
Ativo (incluindo aqueles em que o Goldman Sachs for o patrocinador) em razdo de qualquer lei ou regulamento aplicavel, o
patrocinador da Estratégia pode, mas néo é obrigado, substituir outro Ativo pelo original, caso em que alternativa similar encontra-se
disponivel. Qualquer substituicdo ou atribuicdo feita pode alterar a exposicdo provida pela Estratégia e materialmente afetar a
performance e valor desta.

Potenciais aditivos @ metodologia da Estratégia ou substituicao da propria Estratégia a fim de possibilitar ao patrocinador da Estratégia
e/ou qualquer de suas afiliadas proteger efetivamente a exposi¢cdo a Estratégia e reduzir os impactos de tais “hedging transactions”
em mercados relevantes.

Se o patrocinador da Estratégia determinar que o total agregado ou o montante principal dos produtos financeiros vinculados a
Estratégia esta certamente acima do limite pode (a) mudar a metodologia da Estratégia para que o rebalanceamento da Estratégia
seja executado sobre um ou mais dias Uteis ou que este rebalanceamento da Estratégia ocorra com maior frequéncia, (b) substituir a
Estratégia pela substituta, que vai ser idéntica em termos de materialidade, com excegéo dos dias em que a Estratégia é rebalanceada
el/ou (c) fazer com que outros ajustes sejam feitos a estratégia, caso em que, a fim de possibilitar que o patrocinador da Estratégia
e/ou qualquer de suas afiliadas se protejam efetivamente de se expor a esta Estratégia e ou reduzir os impactos esperados de tais
“hedging transactions” em mercados relevantes. Ainda que tais emendas e substituicbes sejam desenvolvidas para minimizar



potenciais impactos no mercado, a performance da Estratégia também pode ser afetada por estas alteragdes., em termos de
potenciais materiais.

1

Nao é possivel garantir que a Estratégia produzira “retornos absolutos”.

Os investimentos alternativos, tais como instrumentos financeiros vinculados a estratégia, podem frequentemente ser adquiridos com
base em seu potencial para produzir “retornos absolutos” ou retornos independentes da orientagdo geral dos mercados relevantes.
No entanto, ndo é possivel garantir que a Estratégia sera realmente bem sucedida na geragéo de retornos consistentemente positivos
ou independentes da orientagdo geral dos mercados relevantes, nem o patrocinador da Estratégia ou o emissor de instrumentos
financeiros vinculados a ela, fazem qualquer declaragédo ou garantia, expressa ou implicita, de que a Estratégia o fara no futuro.

O titular de qualquer instrumento financeiro vinculado a Estratégia ndo tera direitos com relagdo aos contratos futuros de
commodities referenciados pela Estratégia ou qualquer direito subjacente ou direito a receber qualquer contrato futuro de
commodities ou outros subjacentes.

O investimento em qualquer instrumento financeiro vinculado a Estratégia ndo tornara o investidor um titular de qualquer contrato
futuro de commodities referenciado pelos Ativos de Posigao Vendida e de Posicdo Comprada ou quaisquer commodities subjacentes
a tais contratos futuros de commodities. O titular ou proprietario de qualquer instrumento financeiro vinculado a Estratégia néo tera
nenhum direito com relagéo a qualquer contrato futuro de commodities ou a commodity subjacente relevante. Qualquer valor a pagar
sobre qualquer instrumento financeiro vinculado a Estratégia sera pago em dinheiro, € o titular ou proprietario de qualquer instrumento
financeiro vinculado a Estratégia nado tera direito a receber nenhum contrato futuro de commodities referenciado na Estratégia ou
qualquer commodity subjacente a tais contratos futuros de commodities.

As politicas do patrocinador da Estratégia e as mudancgas que afetam a Estratégia podem afetar o nivel da Estratégia.

As politicas do patrocinador da Estratégia relativas ao calculo da Estratégia podem afetar o nivel da Estratégia e, por conseguinte, o
valor a pagar por qualquer instrumento financeiro vinculado a Estratégia na data de pagamento indicada e seu valor de mercado antes
daquela data. O valor a pagar por qualquer instrumento financeiro vinculado a Estratégia e seu valor de mercado também podem ser
afetados se o patrocinador da Estratégia alterar estas politicas, por exemplo, a forma como calcula a Estratégia, ou se descontinuar
ou suspender o calculo ou a publicagéo da Estratégia, caso em que podera tornar-se dificil determinar o valor de mercado de tais
instrumentos financeiros. Caso tais politicas relacionadas a mudancga na Estratégia, ou o calculo ou publicagdo da Estratégia seja
descontinuado ou suspenso, o agente de calculo de qualquer instrumento financeiro vinculado a Estratégia (que pode ser o Goldman
Sachs International) podera determinar o nivel da Estratégia na data de determinacéo relevante e o valor a ser pago em tais
instrumentos financeiros.

As politicas de um patrocinador e as mudancgas afetando a Estratégia podem afetar a Estratégia e seu valor

As politicas do patrocinador da Estratégia relativas ao célculo de um Ativo, adi¢gdes, exclusdes ou substituicbes e a maneira como
essas mudangas afetam os Ativos podem afetar o valor deste e, posteriormente, o valor da Estratégia e dos instrumentos financeiros
vinculados a esta. O valor da Estratégia pode também ser afetado por relevantes mudangas nessas politicas, por exemplo, através
de mudangas na maneira que cada valor de Ativo é calculado, ou se o patrocinador descontinuar ou suspender os calculos ou a
publicagéo do valor do Ativo, caso em que torna dificultosa a apuragéo do valor da Estratégia.

Fica a critério do patrocinador da Estratégia fazer determinacées que possam afetar significativamente a Estratégia e criar
conflito de interesses.

Em geral, o patrocinador da Estratégia ndo exerce nenhum poder discricionario e ndo possui nenhum dever fiduciario em relacdo a
Estratégia ou a qualquer instrumento financeiro vinculado a Estratégia. No entanto, o patrocinador da Estratégia possui certo grau de
autonomia no caso de, entre outras coisas, ocorréncia de Eventos Nao Negociaveis (incluindo eventos de ruptura de mercado) ou
eventos de ajuste em relagao a Estratégia (para mais detalhes, consulte as Normas da Estratégia).

As determinacdes feitas pelo patrocinador da Estratégia podem ter um efeito adverso sobre o nivel da Estratégia ou qualquer
instrumento financeiro vinculado a Estratégia, e o exercicio por parte do patrocinador da Estratégia de seu poder discricionario pode
resultar em um conflito de interesses do tipo descrito na seg¢éo abaixo intitulada “Confiito de interesses”. Ao fazer tais determinagoes,
o patrocinador da Estratégia ndo sera obrigada a considerar e n&o levara em conta os interesses de qualquer investidor em qualquer
produto financeiro vinculado a Estratégia, nem considerara o efeito que suas determinagdes terdo sobre o valor de tal produto. Todas
as determinacgdes feitas pelo patrocinador da Estratégia ficardo a seu exclusivo critério, serdo conclusivas para todos os fins e
vinculardo todos os titulares de qualquer instrumento financeiro vinculado a Estratégia. O patrocinador da Estratégia ndo tera nenhuma
responsabilidade por tais determinagdes.



Como patrocinador dos Ativos Comprados, o Goldman Sachs é competente para fazer determinagées que possam afetar
significativamente a Estratégia e criar conflito de interesses

O Goldman Sachs é o patrocinador dos Ativos Comprados. Nesse sentido, este tem o poder de tomar decisdes que podem impactar
significativamente no valor dos Ativos Comprados e, com isso, o valor da Estratégia e o exercicio por parte do Goldman Sachs de seu
poder discricionario, na qualidade de patrocinador do Ativo Comprado, pode resultar em um conflito de interesses do tipo descrito na
secao abaixo intitulada “Conflito de interesses”.

Negociagbes e outras transacgoées realizadas pelo Goldman Sachs podem afetar significativamente o valor dos instrumentos
financeiros vinculados a Estratégia

O Goldman Sachs é uma instituicdo financeira full service engajada em atividades de mercado. O Goldman Sachs pode financiar,
emitir ou dar entrada em instrumentos financeiros relacionados a Estratégia ou qualquer dos Ativos e preparar a distribuicdo desses
instrumentos, incluindo o pagamento das taxas de distribuicdo e comissdo aos intermediadores. Estas atividades podem causar
impactos negativos ao valor da Estratégia ou qualquer de seus Ativos, podendo situar o Goldman Sachs em um conflito de interesses
do tipo descrito na seg&o abaixo intitulada “Confiito de interesses”.

As atividades de hedge do patrocinador da Estratégia podem afetar o Nivel da Estratégia

Pela emissdo de instrumentos financeiros vinculados a Estratégia e a execugéo de outros produtos vinculados a Estratégia (“Linked
Products”), o Goldman Sachs Internacional e/ou suas afiliadas (“GS”) terdo exposicdo a Estratégia e seus Ativos. GS ira assumir
posicbes de risco para proteger esta exposicdo com sua discricionariedade individual e principal capacidade. Investidores em
instrumentos financeiros vinculados a Estratégia ndo terdo qualquer direito concernente as posi¢ées de risco assumidas pelo GS,
incluindo agdes, contratos futuros, contratos de opgdo, commodities ou moeda. GS pode executar suas atividades de hedge por meio
da negociacgao de Ativos da Estratégia antes ou no dia do rebalanceamento. Tal negociagéo pode ter impacto negativo nos niveis em
que Ativos sdo rebalanceados, o que vai afetar negativamente a performance da Estratégia. As atividades de hedge do GS, e com
isso o tamanho do impacto, estardo relacionados ao montante dos novos e inovadores Produtos Vinculados em um momento
relevante. Além disso, o GS pode gerar receita se executar sua atividade de hedge em diferentes niveis daqueles que normalmente
determinam o valor da Estratégia ou no rebalanceamento da Estratégia. Essa atividade de hedge pode gerar retornos significantes
ao GS, que nao serado repassados aos investidores dos Produtos Vinculados.

Informacgdes cedidas pelo Goldman Sachs sobre o valor de qualquer Ativo pode nado ser indicativo de performance futura

Qualquer informagéo sobre a performance de qualquer Ativo cedida pelo Goldman Sachs devera ser disseminado apenas com o fim
de informar, e um investidor em instrumentos financeiros vinculados a Estratégia ndo deve repassar as informacgdes referentes a sua
amplitude, tendéncias, flutua¢des nos niveis ou valores que possam ocorrer no futuro. Tais informagées estédo sujeitas a diferir dos
valores e niveis atuais obtidos sob o uso de significantes Regras de Estratégia.

Informacées sobre a Estratégia podem estar disponiveis apenas através do Goldman Sachs

O Goldman Sachs pode ndo fornecer aos detentores de instrumentos financeiros vinculados a Estratégia informagdes relacionadas a
esta, além do conteudo deste Sumario e informagdes posteriores podem nio ser publicamente divulgadas. O Goldman Sachs entrou
com acordos de nao exclusividade de licenciamento em face de alguns fornecedores de dados terceirizados, a fim de coletar os dados
necessarios para o calculo da Estratégia. As formalidades necessarias para garantir o acesso a essas figuras podem deter potenciais
investidores de comprar instrumentos financeiros vinculados a Estratégia no mercado secundario.

A Estratégia do Patrocinador pode depender de terceiros e outras fontes de dados externas e internas que podem ser
inacessiveis ou imprecisas e os recursos utilizados pelo Patrocinador da Estratégia para executar as Estratégias de calculo
podem afetar o valor da Estratégia.

A Estratégia do Patrocinador pode depender de corretores terceirizados ou negociadores externos entre outras fontes internas e
externas para obtencao de certos recursos necessarios para estimar o valor da Estratégia. A inabilidade do patrocinador da Estratégia
obter as informagdes necessarias ao calculo da férmula relevante da Estratégia pode afetar o valor desta. Além disso, o patrocinador
da Estratégia ndo fornece nenhuma garantia da exatiddo ou completude das informacdes e ndo tem nenhuma responsabilidade no
que tange a precisdo dos dados ou de seus impactos no valor da Estratégia.

Instrumentos financeiros vinculados a Estratégia podem estar expostos a maior ou menor risco, ou desempenharem melhor ou pior,
com base nos dados recebidos dos fornecedores ou fontes acima, do que um investimento real em ou vinculado a um ou mais dos
Ativos.



A Estratégia depende do uso de informacgées terceirizadas

Com relagdo a qualquer Ativo ndo patrocinado por qualquer membro do Goldman Sachs, a metodologia da Estratégia depende de
informagdes de terceiros patrocinadores de tais Ativos e outras fontes externas e internas para obter os dados necessarios para
calcular o valor da Estratégia. A incapacidade do Patrocinador da Estratégia de fornecer estes dados necessarios ao calculo das
férmulas relevantes da Estratégia pode afetar o valor da Estratégia. Investidores que consideram adquirir ou fazer um investimento
em instrumentos financeiros vinculados a Estratégia devem ler atentamente e compreender as informagbes sobre o Ativos.
Informagbes sobre os Ativos podem ser encontradas nas Paginas Bloomberg especificadas nas Regras de Estratégia. Contudo, A
Goldman Sachs ndo garante a exatiddo dessas informagdes e ndo se responsabiliza pela precisao de tais dados ou o impacto de
qualquer imprecisao de tais dados na Estratégia.

Instrumentos financeiros vinculados a Estratégia podem estar expostos a maior ou menor risco, ou desempenharem melhor ou pior,
com base nos dados recebidos dos fornecedores ou fontes acima, do que um investimento real em ou vinculado a um ou mais dos
Ativos.

Sob determinadas condi¢cées de mercado, o patrocinador da Estratégia podera aplicar custos que sdo deduzidos da
Estratégia.

Sob certas condigbes de mercado, o patrocinador da Estratégia pode determinar a aplicacdo de custos que sédo deduzidos da
Estratégia, e pode ndo haver limites fixos sobre os niveis de tais custos. Embora esta determinagéo seja limitada pelo procedimento
descrito nas Normas da Estratégia, € possivel que os custos sejam significativos e/ou possam ser aumentados ao longo do tempo.
Além disso, embora tais condigbes de mercado possam ser de curta duragdo, o custo ou o aumento do custo pode ser deduzido da
estratégia durante um periodo de tempo prolongado. Isto poderia afetar negativamente o desempenho e o nivel da Estratégia.

Suspensao ou interrupgées da negociagao no mercado futuro de commodities e opgées relacionadas podem afetar
adversamente o valor de uma Estratégia.

Os mercados de commodities estdo sujeitos a distorgdes temporarias ou outras rupturas de mercado devido a varios fatores, incluindo
a falta de liquidez nos mercados, a participacdo de especuladores e a regulamentagao e intervengao governamentais. Além disso, as
bolsas de futuros dos EUA e algumas bolsas estrangeiras possuem regulamentagdes que limitam a quantidade de flutuagdes nos
pregos dos contratos futuros que podem ocorrer durante um Unico dia util. Tais limites sdo geralmente denominados “limites diarios
de flutuagéo de precos” e o prego maximo ou minimo de um contrato em um determinado dia resultante destes limites € denominado
“preco limite”. Quando o preco limite € atingido em determinado contrato, nenhuma negociagéo pode ser feita a um preco diferente.
Os pregos limite tém o efeito de impedir a negociagdo de determinado contrato ou de forgar a liquidagdo de contratos em momentos
ou pregos desvantajosos. Tais circunstancias podem afetar negativamente o nivel dos Ativos da Estratégia e, portanto, o nivel da
Estratégia e o valor de qualquer instrumento financeiro a ela vinculado.

Exposicao a contratos futuros de commodities por meio de um investimento na Estratégia que referencia indices ou
estratégias de commodities em comparacdo com pregos “a vista”.

¢ Rolagem - E tipico nos mercados de commodities tomar o prego do contrato futuro de commodities em relagdo a uma
commodity (ou seja, a partir de determinada data, o contrato futuro de commodities expira pela primeira vez apds essa data)
como referéncia ao prego “a vista” de tal commodity. Com o tempo, tal prego “a vista” ira variar por duas razdes. Em primeiro
lugar, o preco do contrato futuro de commodities com data de vencimento mais préxima (first-nearby commodity futures
contract) variara ao longo do tempo devido as flutuagdes do mercado. Em segundo lugar, quando o contrato futuro de
commodities considerado o contrato futuro de commodities com data de vencimento mais préxima mudar do contrato
denominado “X” para o contrato denominado “Y” (uma vez que o contrato denominado “X” estiver prestes a expirar), verifica-
se uma variagao discreta no prego do contrato futuro de commodities com data de vencimento mais proxima “vigente”. Se o
contrato denominado “Y” for negociado com um agio com relagédo ao contrato denominado “X” (conhecido como mercado
“contango”, conforme descrito em mais detalhes abaixo), a variagéo discreta representara um “salto” no prego “a vista”. Se
o contrato denominado “Y” for negociado com um desconto com relagdo ao contrato denominado “X” (conhecido como
mercado “invertido” — “backwardated”, conforme descrito em mais detalhes abaixo), a variagédo discreta representara uma
“‘queda” no prego.

e Efeito de “salto” ou “queda” - Uma vez que um “salto” ou “queda” ndo corresponda a uma variagao no preco de determinado
contrato futuro de commodities, tal economia ndo pode ser capturada por um investimento atrelado a futuros, como a
Estratégia. Portanto, mantendo todas as demais coisas constantes (em particular, considerando que n&o ha variagdo no
preco relativo dos varios contratos designados em relagdo ao contrato futuro de commodities relevante), em um mercado
“contango”, pode-se esperar que um investimento vinculado a futuros de longo prazo tenha desempenho inferior ao prego “a
vista” (pelo fato de ndo capturar o “salto” no preco a vista) e em um mercado “invertido” um investimento vinculado a futuros
de longo prazo pode ter desempenho superior ao prego “a vista” (pelo fato de ndo capturar a “queda” no prego a vista).

e  “Mercado Invertido” ocorre quando o prego de um contrato futuro de commodities com vencimento proximo é superior ao
preco de um contrato futuro de commodities de vencimento mais longo, o mercado para tais contratos € denominado

“mercado invertido”. “Contango” ocorre quando o prego do contrato futuro de commodities com vencimento préximo € inferior



ao prego do contrato futuro de commodities com vencimento mais longo, e o mercado para tais contratos € denominado
“contango”.

Assim sendo, os investidores em qualquer instrumento financeiro vinculado a Estratégia (que referencie indices de commodities ou
estratégias de commodities como componentes) podem receber um pagamento mais baixo no resgate de tal instrumento financeiro
do que aquele investidor teria recebido se tivesse investido diretamente em commodities subjacentes a tais indices ou estratégias de
commodities, ou em um instrumento financeiro cujo valor de resgate ou liquidacdo se baseasse no prego a vista de commodities
fisicas ou contratos futuros de commodities que estavam programados para expirar na data de vencimento do instrumento financeiro.

Semelhantemente, investir em um instrumento financeiro vinculado a uma Estratégia baseada em contratos futuros de commodities
¢é diferente de vincula-lo a uma Estratégia baseada em precgos a vista da commodity fisica aplicavel. O prego de um contrato futuro de
commodities reflete o valor esperado da commodity na entrega no futuro, enquanto que o prego a vista de uma commodity fisica
reflete o valor imediato de entrega da commodity. Varios fatores podem levar a uma disparidade entre o preco futuro esperado de
uma commodity e o preco a vista em um dado momento, como o custo de armazenamento, transporte ou manuseio da commodity
durante a vigéncia do contrato futuro de commodities, os encargos de juros incorridos para financiar a compra da commodity e as
expectativas relativas a oferta e a procura da commodity. O movimento de pregos de um contrato futuro de commodities é tipicamente
correlacionado aos movimentos do prego a vista da commodity fisica de referéncia, no entanto a correlagdo geralmente é imperfeita
e os movimentos de pregos no mercado a vista podem néo se refletir no mercado futuro (e vice-versa). Portanto, os instrumentos
financeiros vinculados a uma Estratégia baseada em contratos futuros de commodities podem ter um desempenho inferior ao de um
investimento semelhante que reflita mais diretamente o retorno das commodities fisicas.

Além disso, embora certos contratos futuros de commodities possam ter historicamente exibido periodos consistentes de mercado
invertido, o mercado invertido provavelmente ndo existira em tais mercados em todos os momentos. A auséncia de mercado invertido
em tais contratos futuros de commodities pode afetar adversamente o valor de um ativo e, consequentemente, ter impacto sobre o
nivel da Estratégia. Semelhantemente, embora certos contratos futuros de commodities possam ter historicamente exibido periodos
consistentes de contango, o contango provavelmente ndo existird em tais mercados em todos os momentos. Contango em certos
contratos futuros de commodities pode afetar adversamente o nivel de um Ativo ou Estratégia.

Os precos das commodities caracterizam-se por uma volatilidade elevada e imprevisivel, que podera levar a uma volatilidade
elevada e imprevisivel da Estratégia.

Os pregos das commodities e, consequentemente, os pregos dos contratos futuros de commodities correspondentes sédo afetados
por varios fatores, incluindo, entre outros, oferta e procura, liquidez, condigdes climaticas e desastres naturais, programas e politicas
governamentais, eventos politicos, militares, terroristas e econémicos, conforme mais detalhes abaixo.

¢ Oferta e procura - O planejamento e a gestdo dos fornecimentos de commodities consomem muito tempo. Isto significa que
0 escopo de agao do lado da oferta é limitado e que nem sempre é possivel ajustar rapidamente a produgao para levar em
conta a procura. A procura também pode variar dependendo da regido. Os custos de transporte das commodities nas regides
em que estas sdo necessarias também afetam seus pregos. O fato de algumas commodities seguirem um padrao ciclico,
como os produtos agricolas que somente sdo produzidos em determinadas épocas do ano, também pode resultar em
grandes flutuacdes de precos.

e Liquidez - Nem todos os mercados de commodities sao liquidos e capazes de reagir rapida e adequadamente as mudangas
na oferta e na procura. O fato de haver apenas alguns participantes nos mercados de commodities significa que os
investimentos especulativos podem ter consequéncias negativas e ainda distorcer os precos.

e Condigoes meteoroléogicas e desastres naturais - Condicdes meteoroldgicas desfavoraveis podem influenciar o
fornecimento de determinadas commodities durante o ano inteiro. Este tipo de crise de fornecimento pode gerar flutuagdes
de pregos graves e imprevisiveis. Doengas e epidemias também podem influenciar os pregos das commodities agricolas.

e Programas e politicas governamentais, eventos politicos, militares e econdmicos nacionais e internacionais e
atividades comerciais de commodities e contratos relacionados - As commodities sdo frequentemente produzidas em
paises de mercados emergentes, com a demanda vindo principalmente de nagdes industrializadas. No entanto, a situagédo
politica e econémica é bem menos estdvel em muitos paises de mercados emergentes do que no mundo desenvolvido. Sdo
geralmente muito mais suscetiveis aos riscos de mudangas politicas rapidas e de retrocessos econdmicos. As crises politicas
podem afetar a confianga dos compradores, o que pode, portanto, afetar os pregos das commodities. Conflitos armados
também podem ter impacto sobre a oferta e na procura de certas commodities. Também ¢é possivel que os paises
industrializados imponham embargos a importagdo e exportagdo de bens e servigos. Esta situagdo pode ter um impacto
direto e indireto nos pregos das commodities. Além disso, um grande numero de produtores de commodities uniu esforgcos
para criar organizagdes ou cartéis a fim de regulamentar a oferta e influenciar os pregos.

e Mudangas nas aliquotas de impostos — Mudangas nas aliquotas de impostos e nos direitos aduaneiros podem ter um
impacto positivo ou negativo sobre as margens de rentabilidade dos produtores de commodities. Quando estes custos sédo
repassados aos compradores, estas alteragdes afetam os precos.

Estes fatores podem afetar negativamente o nivel da Estratégia e o valor de qualquer instrumentos financeiros a ela vinculado de
diferentes formas, e diferentes fatores podem fazer com que o valor e volatilidade de diferentes commodities se movimentem em
diregbes inconsistentes e a taxas inconsistentes.



A mudancga na composigao ou a descontinuidade do Bloomberg Commodity IndexSM pode afetar o nivel da Estratégia.

O patrocinador do Bloomberg Commodity IndexSM pode substituir os contratos futuros de commodities subjacentes a tal indice (por
exemplo, se um contrato futuro de commodities referenciado por um indice for excluido, encerrado ou substituido pela bolsa relevante
na qual tal contrato futuro de commodities subjacente é negociado) ou fazer outras mudancas na metodologia de calculo do Bloomberg
Commodity IndexSM. A composigédo do Bloomberg Commodity IndexS™ também pode mudar ao longo do tempo, na medida em que
contratos adicionais de mercadorias atendam aos critérios de elegibilidade ou que os contratos de commodities atualmente
referenciados no indice (conforme o caso) ndo atendam a tais critérios. Tais mudangas na composi¢ao do Bloomberg Commodity
IndexSM referenciado na Estratégia podem afetar o nivel do Ativo de Posigao Vendida e do Ativo de Posigdo Comprada, uma vez que
qualquer contrato futuro de commodities recentemente adicionado pode ter um desempenho significativamente pior ou melhor do que
o contrato futuro de commodities que o substituir, 0 que, por sua vez, pode afetar o nivel da Estratégia. O patrocinador do Bloomberg
Commodity IndexSM também pode alterar, descontinuar ou suspender o calculo ou a divulgagdo desse indice. O patrocinador do
Bloomberg Commodity IndexS™ pode tomar todas estas medidas sem considerar os interesses do patrocinador da Estratégia ou de
qualquer contraparte ou investidor em instrumentos financeiros vinculados a Estratégia. Em tais circunstancias, ficaria a critério do
patrocinador da Estratégia fazer determinagdes em relagdo ao nivel da Estratégia, incluindo para efeitos de calculo do valor a pagar
em qualquer instrumento financeiro vinculado a Estratégia.

O Bloomberg Commodity IndexS" poderd, no futuro, referenciar contratos futuros de commodities que ndo sejam negociados
em bolsas de futuros reguladas.

O Bloomberg Commodity IndexSM podera, no futuro, referenciar contratos futuros de commodities que ndo sejam negociados em
bolsas de futuros reguladas (denominados nos Estados Unidos “mercados de contratos designados”). Atualmente, o Ativo de Posicédo
Vendida continua a ser constituido exclusivamente por contratos futuros de commodities regulamentados. No entanto, o Ativo de
Posicédo Vendida (e, portanto, o Ativo de Posicdo Comprada) podera, no futuro, referenciar contratos de balc&o (tais como swaps e
contratos a termo) negociados em sistemas de negociagdo que estdo sujeitos a menores graus de regulamentagdo ou, em alguns
casos, sem regulamentagéo significativa. Consequentemente, a negociagéo de tais contratos futuros de commodities e a maneira
pela qual os pregos e volumes sdo informados pelos respectivos sistemas de negociagdo podem nao estar sujeitas as mesmas
disposicdes e protecbes oferecidas pela U.S. Commodity Exchange Act de 1936, e posteriores alteragbes, ou outras leis e
regulamentos relacionados aplicaveis que regem a negociacdo em bolsas de futuros reguladas. Além disso, muitos sistemas de
negociacao eletrénica somente ha pouco tempo iniciaram as negociagbes e ndo possuem um histérico de negociagao significativo.
Como resultado, a negociagao de contratos futuros de commodities sobre tais sistemas e a inclusao de tais contratos futuros de
commodities nos Ativos podem estar sujeitos a determinados riscos ndo apresentados pela maioria dos contratos de futuros
negociados em bolsa, incluindo riscos relacionados a liquidez e os histdricos de precos dos contratos futuros de commodities
relevantes.

Alguns dos componentes dos Ativos podem estar sujeitos a riscos pronunciados de volatilidade de pregos

Como uma questéo geral, o risco de baixa liquidez ou volatilidade de pregos em torno da data de vencimento de um contrato futuro
de commodities € maior do que no caso de outros contratos futuros porque (entre outros fatores) varios participantes do mercado
recebem a entrega fisica das commodities subjacentes. Muitas commodities, como as dos setores de energia e de metais industriais,
tém contratos de futuros liquidos que expiram todos os meses. Portanto, tais contratos futuros s&o prorrogados todos os meses. Os
contratos de futuros baseados em certas commodities, sobretudo produtos agricolas e pecuarios, tendem a ter apenas alguns meses
de contrato por ano que se negociam com uma liquidez significativa. Assim sendo, tais commodities com contratos futuros
relacionados que expiram com pouca frequéncia sdo prorrogadas com uma frequéncia menor que a cada més, e podem ter volatilidade
de pregos mais pronunciada durante periodos prolongados de baixa liquidez. O risco de liquidez ou de fixagdo de pregos anormal em
torno da data de vencimento de um contrato futuro de commodities € maior do que no caso de outros contratos futuros porque (entre
outros fatores) varios participantes do mercado recebem a entrega fisica das commodities subjacentes. No que diz respeito as
commodities que representam energia, cabe ressaltar que, devido ao nivel significativo de consumo continuo, as reservas limitadas
e aos controles do cartel do petréleo, as commodities de energia estdo sujeitas a rapidos aumentos de pregos em caso de escassez
perceptivel ou real. Tais fatores (quando combinados ou isoladamente) podem afetar o prego dos contratos futuros de commodities
e, consequentemente, o desempenho da Estratégia.

Contratos futuros de commodities ndao sdo Ativos com valor intrinseco.

A negociagdo de contratos futuros de commodities transfere o risco de movimentos de pregos futuros de um participante do mercado
para outro. Isto significa que, para cada ganho, ha uma perda equivalente e compensatéria. Os proprios contratos futuros de
commodities nao séo ativos com valor intrinseco e simplesmente refletem, no caso de contratos liquidados em dinheiro, certos direitos
a pagamento ou obrigagdes de efetuar pagamentos a outra parte do contrato e, no caso de contratos liquidados fisicamente, tais
como qualquer contrato futuro de commodities subjacente a um Ativo ou Estratégia, um acordo para efetuar ou receber a entrega de
determinado ativo a um prego especificado. Consequentemente, os participantes do mercado que assumem o lado oposto dos
contratos futuros de commodities relevantes podem acreditar que o prego das commodities subjacentes contrariara os interesses do
Ativo ou Estratégia.

As commodities estao sujeitas a regimes legais e regulatérios que podem mudar de forma a afetar o nivel da Estratégia e/ou a
capacidade do patrocinador da Estratégia, de um emissor ou de outras entidades relevantes para celebrar ou manter
transagoées de hedge.



As commodities estdo sujeitas a regimes legais e regulamentares nos Estados Unidos e, em alguns casos, em outros paises, que
podem mudar de forma a afetar negativamente o nivel da Estratégia.

A Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act (“Dodd-Frank”), que introduziu mudangas importantes na
regulamentagédo dos mercados de derivativos de futuros e de balcédo (“OTC”) foi promulgada em julho de 2010. A Dodd-Frank exige
que os reguladores, incluindo a CFTC (Comissdo de Negociagdo de Futuros de Commodities), adotem regulamentos para
implementar muitos dos requisitos da legislagdo. Embora a CFTC tenha adotado a maioria dos regulamentos exigidos, alguns dos
regulamentos mais significativos para efeitos da Estratégia, tais como os limites de posicédo, ainda ndo foram adotados e o efeito de
outros aspectos dos regulamentos ainda ndo pode ser totalmente avaliado. Sob os termos da Dodd-Frank, a CFTC propds regras
para impor limites sobre a dimensao das posi¢cdes que podem ser mantidas pelos participantes do mercado de futuros e de derivativos
de balcédo sobre commodities fisicas. Tal proposta ainda néo foi finalizada nem adotada. Quando as regras finais forem adotadas e
os limites de posigdo forem efetivamente impostos, tais limites poderdo restringir a capacidade de determinados participantes do
mercado de participar dos mercados de commodities, futuros e de swaps e dos mercados de outros derivativos de balcdo sobre
commodities fisicas, na medida e nos niveis que tenham no passado. Estes fatores podem também ter o efeito de reduzir a liquidez
e aumentar a volatilidade e os custos nestes mercados, bem como afetar a estrutura dos mercados de outras formas. Todos estes
fatores poderiam afetar adversamente o nivel dos contratos futuros de commodities subjacentes, o que, por sua vez, poderia afetar
adversamente o nivel da Estratégia.

Além disso, tais mudangas legislativas e regulatérias aumentaram, e continuarao a aumentar o nivel de regulamentagéo dos mercados
e participantes de mercado e, portanto, os custos de participagdo nos mercados de commodities, futuros e derivativos de balcdo. Sem
limitagdo, tais mudangas exigem que muitas transacdes de derivativos de balcdo sejam realizadas em bolsas ou plataformas de
negociacao regulamentadas e que sejam compensadas por meio de cadmaras de compensagao regulamentadas, geralmente exigindo
0 pagamento de uma margem inicial e/ou de variagdo com relagéo as transa¢des compensadas e ndo compensadas. Os operadores
de swaps (conforme definido pela CFTC) também devem ser registrados e estdo ou estardo sujeitos a varios requisitos regulatdrios,
incluindo, entre outros, requisitos de capital e margem, requisitos de manutengéo de registros e relatérios e varios requisitos de
conduta de negécios. Estas mudancgas legislativas e regulamentares, e o consequente aumento dos custos e dos requisitos de
superviséo regulatéria, podem obrigar os participantes do mercado, ou decidir limitar suas atividades de negociagdo, ou aumentar o
custo de suas atividades de negociagéo, podendo causar redugdes na liquidez do mercado e aumentos na volatilidade do mercado.
Além disso, é provavel que os custos de transacéo incorridos pelos participantes do mercado sejam mais elevados do que no passado,
refletindo os custos de conformidade com a nova regulamentagao. Estas consequéncias podem afetar adversamente o nivel do prego
de uma commodity ou o nivel de um indice de Commodities, o que, por sua vez, pode afetar adversamente o nivel da Estratégia.

Além disso, outras entidades reguladoras propuseram, ou poderéo vir a propor no futuro, legislagdo semelhante a proposta pela Dodd-
Frank ou outra legislagdo que contenha outras restrigbes suscetiveis de afetar adversamente a liquidez e aumentar os custos de
participacdo nos mercados de commodities. Por exemplo, segundo a Markets in Financial Instruments Directive (Diretiva 2014/65/UE,
“MIFID II") e os Markets in Financial Instruments Regulations (“MiFIR”), que a acompanham, as autoridades nacionais competentes
devem estabelecer limites de posi¢cao sobre a dimenséo de uma posigao liquida que uma pessoa pode manter em qualquer momento
em instrumentos derivados de commodities negociados em plataformas de negociagédo e em contratos de balcdo economicamente
equivalentes. Certas autoridades nacionais competentes estabeleceram limites de posigéo especificos. Desde 3 de janeiro de 2018,
a FCA impbs regras segundo as quais o0s instrumentos derivativos sobre commodities nao listadas em sua pagina web
(https://www.fca.org.uk/markets/mifid-ii/lcommodity-derivatives/position-limits) e negociados em uma plataforma de negociagdo do
Reino Unido estao sujeitos a um limite de 2.500 lotes, salvo se for estabelecido um limite de posi¢ao diferente por outra autoridade
competente em outro Estado-Membro da UE. Estes limites de posigdo da FCA podem ser por ela modificados e podem ter um efeito
adverso sobre os pregos das commodities, o que, por sua vez, pode ter um efeito adverso sobre o nivel da Estratégia. A titulo de
exemplo, o European Market Infrastructure Regulation N°. 648/2012) (“EMIR”) exige a compensagéo obrigatdria de determinados
contratos de derivativos de balc&o, a comunicagéo de informagdes sobre derivativos e a aplicagdo de técnicas de mitigagcao de risco
(incluindo requisitos de margem) para os contratos de derivativos de balcdo ndo compensados. O EMIR ja teve impacto sobre alguns
participantes do mercado e, 4 medida que a introdugéo gradual destes requisitos continuar, tera impacto sobre um nimero crescente
de participantes do mercado, sendo esperado que continue a aumentar o custo das transagdes de derivativos. Algumas das
obrigagdes decorrentes do EMIR ja se aplicam integralmente e outras ainda estdo sendo introduzidas gradualmente. Isto, juntamente
com outros regulamentos ou medidas de implementagéo adicionais em relagdo a estes regulamentos que sdo adotados no futuro,
poderia ter um impacto adverso sobre o prego de uma commodity ou no nivel de um indice ou estratégia de uma commodity, o que,
por sua vez, poderia ter um impacto adverso sobre o nivel da Estratégia.

CONFLITOS DE INTERESSE

A seguinte lista de conflitos ndo tem por objetivo ser uma lista completa ou uma explicagdo sobre todos os conflitos de interesses
associados a Estratégia.

Visao Geral das Fun¢ées do Grupo Goldman Sachs
O Grupo Goldman Sachs tem multiplas fungdes relacionadas a Estratégia:

(i) Como o Goldman Sachs International é o patrocinador da Estratégia, & responsavel pelo calculo e publicagdo do nivel da
Estratégia e por fazer certas determinagdes relativas a Estratégia quando necessario.



v)

A Estratégia é desenvolvida e operada de acordo com um algoritmo desenvolvido pelo Goldman Sachs International. Entre
outras coisas, o Goldman Sachs International criou os parédmetros dentro dos quais a Estratégia opera. Exceto nas
circunstancias limitadas estabelecidas nas Normas da Estratégia, o Goldman Sachs International, em geral, ndo exerce nenhum
poder discricionario em relagdo ao funcionamento da Estratégia. O Goldman Sachs International ndo possui deveres fiduciarios
em relagéo a Estratégia.

O Grupo Goldman Sachs é um grupo de servigos financeiros completo e, consequentemente, atua em uma série de atividades
que podem afetar positiva ou negativamente o nivel da Estratégia e qualquer componente da Estratégia, conforme descrito
mais adiante.

Os membros do Grupo Goldman Sachs s&o Patrocinadores de componentes da Estratégia, a saber, o Ativo de Posigcao
Comprada, e em tal capacidade tém o poder de fazer determina¢des que podem afetar significativamente o nivel da Estratégia
e dos instrumentos financeiros vinculados a Estratégia.

O Grupo Goldman Sachs podera, quando necessario, ter uma participagado direta ou indireta em qualquer um dos provedores
de dados de terceiros em relagéo a Estratégia ou qualquer componente da Estratégia (incluindo, sem limitagao, qualquer agente
de calculo ou patrocinador).

Potenciais Conflitos de Interesses

Embora o Grupo Goldman Sachs cumpra suas obriga¢des de forma que considera comercialmente razoaveis, ele pode enfrentar
conflitos entre as fungdes que realiza com relacéo a Estratégia e seus proprios interesses. Em particular, em seus outros negdcios, o
Grupo Goldman Sachs pode ter ou celebrar transagdes para criar um interesse fisico, econdmico ou outros interesses (incluindo um
interesse adverso e/ou um interesse de curto prazo, conforme seja o caso) na Estratégia, nos produtos a ela vinculados, em qualquer
componente da Estratégia ou em seus elementos integrantes e/ou nos investimentos referenciados ou atrelados a qualquer
componente da Estratégia ou a seus elementos integrantes e pode recorrer a medidas ou tomar outras com relagdo a seus interesses,
conforme achar adequado. Essas medidas podem afetar desfavoravelmente o nivel da Estratégia e incluir o quanto segue:

(i)

(ii)

(iif)

O Grupo Goldman Sachs negocia ativamente produtos atrelados a Estratégia, aos componentes da Estratégia ou a seus
componentes integrantes, aos investimentos referenciados por ou atrelados a um componente da Estratégia ou a seus
elementos integrantes ou a diversos investimentos relacionados. Essas atividades podem afetar desfavoravelmente o nivel da
Estratégia, que pode, por sua vez, afetar o retorno e os valores de instrumentos financeiros atrelados a Estratégia.

O Grupo Goldman Sachs pode ter acesso a informagdes relacionadas a Estratégia, aos produtos a ela vinculados, aos
componentes da Estratégia ou a seus elementos integrantes ou aos investimentos referenciados ou atrelados a um componente
da Estratégia ou a quaisquer de seus elementos integrantes. O Grupo Goldman Sachs n&o é obrigado a utilizar essas
informagdes em beneficio de qualquer pessoa que esteja adquirindo ou celebrando instrumentos financeiros atrelados a
Estratégia.

Determinadas atividades realizadas pelo Grupo Goldman Sachs podem conflitar com os interesses daqueles que estejam
adquirindo instrumentos financeiros atrelados & Estratégia. E possivel que o Grupo Goldman Sachs receba retornos
substanciais com relagdo a essas atividades, embora o valor de instrumentos financeiros atrelados a Estratégia possa sofrer
queda. Por exemplo:

(a) O Grupo Goldman Sachs e outras partes podem emitir ou subscrever valores imobiliarios adicionais ou negociar outros
instrumentos financeiros ou derivativos ou investimentos referentes a Estratégia ou a outras estratégias similares ou
a quaisquer componentes da Estratégia ou a quaisquer de seus elementos. Um aumento no nivel de investimento e
de negociagéo nesses valores mobiliarios, instrumentos ou investimentos pode afetar negativamente o desempenho
da Estratégia e afetar o nivel da Estratégia e, consequentemente, o valor a pagar no vencimento sobre instrumentos
financeiros atrelados a Estratégia e o valor antes do vencimento desses produtos. Esses valores mobiliarios,
instrumentos ou investimentos podem também competir com instrumentos financeiros atrelados a Estratégia. Ao
introduzir produtos competitivos no mercado dessa maneira, O Grupo Goldman Sachs pode afetar desfavoravelmente
o valor de mercado de instrumentos financeiros atrelados a Estratégia e o valor pago por ele nesses produtos no
vencimento (ou em qualquer outra data de pagamento). Sempre que o Grupo Goldman Sachs atuar como emissor,
agente ou subscritor desses valores mobiliarios ou outros instrumentos ou investimentos similares, seus interesses
com relacdo a esses valores mobiliarios, instrumentos ou investimentos poderao ser desfavoraveis aos interesses de
um detentor de instrumentos financeiros atrelados a Estratégia.

(b) Embora o Grupo Goldman Sachs n&o seja obrigado a atuar como tal, ele pode decidir fazer hedge de sua exposicéo
a Estratégia, a quaisquer produtos a ela atrelados, a um componente da Estratégia ou a quaisquer de seus elementos
integrantes ou a qualquer investimento referenciado ou atrelado ao componente da Estratégia ou a quaisquer de seus
elementos integrantes com uma afiliada ou um terceiro. Essa afiliada ou terceiro, por sua vez, provavelmente
protegera, de forma direta ou indireta, algumas ou todas as suas exposi¢des, incluindo por meio de transagdes que
ocorram em mercados de futuros e de opgdes. Quanto o Grupo Goldman Sachs optar por proteger sua exposicao, ele
pode ajustar ou liquidar esses hedges comprando ou vendendo produtos atrelados a Estratégia, a um componente da
Estratégia ou a quaisquer de seus elementos integrantes, a quaisquer investimentos referenciados ou atrelados a um
componente da Estratégia ou a quaisquer se seus elementos integrantes ou a quaisquer produtos, antes ou na data



(iv)

(vi)

(viii)

em que a Estratégia seja avaliada para fins de quaisquer investimentos relacionados & Estratégia. O Grupo Goldman
Sachs também pode celebrar, ajustar ou liquidar operagdes de hedge relacionadas a outros instrumentos atrelados a
Estratégia ou a um componente da Estratégia ou a quaisquer de seus elementos integrantes. Quaisquer destas
atividades de hedge podem afetar desfavoravelmente o nivel da Estratégia e o valor de instrumentos financeiros
atrelados a Estratégia.

(c) Determinadas atividades realizadas pelo Grupo Goldman Sachs podem conflitar com os interesses daqueles que
estejam adquirindo instrumentos financeiros atrelados a Estratégia. Por exemplo, conforme acima descrito, o Grupo
Goldman Sachs pode decidir fazer hedge de suas obrigacdes, se houver, com uma afiliada ou um terceiro. E possivel
que o Grupo Goldman Sachs receba retornos substanciais com relagéo a essas atividades, independentemente do
desempenho da Estratégia e inclusive enquanto o valor de qualquer investimento referenciado a Estratégia possa
sofrer queda.

(d) O Grupo Goldman Sachs pode também se envolver em negociagdo com suas contas proprietarias, outras contas sob
sua gestdo ou para facilitar transagdes, incluindo transagdes em bloco, em nome de clientes relacionados a um ou
mais produtos atrelados a Estratégia, um componente da Estratégia ou a quaisquer de seus elementos integrantes
e/ou a qualquer investimento referenciado ou atrelado a um componente da Estratégia ou a quaisquer de seus
elementos integrantes. No curso dessas transagées, os clientes do Grupo Goldman Sachs podem receber informagdes
sobre a Estratégia antes que sejam divulgadas a outros investidores. Quaisquer dessas atividades também podem
afetar desfavoravelmente o nivel da Estratégia, de forma direta ou indireta, afetando o nivel de um componente da
Estratégia ou de quaisquer de seus elementos integrantes ou dos investimentos referenciados ou atrelados a um
componente da Estratégia ou de quaisquer de seus elementos integrantes e, consequentemente, o valor de mercado
de instrumentos atrelados a Estratégia e o valor pago sobre quaisquer desses produtos no vencimento.

Como operadora ou patrocinadora da Estratégia, em determinadas circunstancias, o Goldman Sachs International terd poderes
para fazer diversas determinagdes que afetem a Estratégia e instrumentos financeiros atrelados a Estratégia, incluindo, entre
outros, aquelas situagdes descritas nas Normas da Estratégia. O Goldman Sachs International pode utilizar essas
determinagdes para calcular qual sera o valor que ela devera pagar no vencimento ou, conforme seja o caso, apds qualquer
resgate antecipado de instrumentos financeiros atrelados a Estratégia, incluindo instrumentos financeiros emitidos pelos
membros do Grupo Goldman Sachs. O exercicio desses poderes pelo Goldman Sachs International podera afetar
desfavoravelmente o nivel da Estratégia e o valor de instrumentos financeiros a ela atrelados. E possivel que o exercicio dos
poderes de alterar a metodologia da Estratégia pelo patrocinador da Estratégia pode resultar em retornos substanciais de suas
atividades de negociagao relativas a suas contas proprietarias, outras contas sob sua gestao, ou facilitar transagdes em nome
de clientes com relagao a um ou mais produtos atrelados a Estratégia e/ou a um componente da Estratégia ou a quaisquer de
seus elementos integrantes ou a quaisquer investimentos referenciados ou atrelados a esses componentes da Estratégia ou
de seus elementos integrantes.

Como operador ou patrocinador de determinados componentes da Estratégia, os membros do Grupo Goldman Sachs poderao
ter o direito de exercer poderes sobre decisées que teriam impacto adverso sobre o nivel da Estratégia, incluindo, entre outros,
suspender a publicagdo do nivel de um ou mais componentes da Estratégia ou de seus elementos integrantes. Os membros
do Grupo Goldman Sachs exercerdo quaisquer desses poderes sem levar em conta a Estratégia ou os investidores em
instrumentos financeiros atrelados a Estratégia.

O Grupo Goldman Sachs podera, no futuro, criar e publicar outros indices ou estratégias, cujos conceitos sejam similares ou
idénticos aos da Estratégia ou um ou mais componentes da Estratégia ou de seus elementos integrantes. Os componentes da
Estratégia, conforme especificados nos Normas da Estratégia referentes a Estratégia, no entanto, sdo os Unicos componentes
que serdo utilizados para o calculo da Estratégia. Assim sendo, nenhum outro indice publicado deve ser tratado por um
investidor como o nivel de qualquer componente da Estratégia (exceto que o patrocinador da Estratégia podera assim
determinar, conforme acima descrito).

O Grupo Goldman Sachs pode publicar pesquisas, expressar opinides ou apresentar recomendagdes (por exemplo, com
relagdo a um componente da Estratégia) que sejam inconsistentes com investimento em instrumentos financeiros atrelados a
Estratégia, e podem ser revisadas a qualquer tempo. Quaisquer dessas pesquisas, opinides ou recomendacdes podem ou ndo
recomendar que investidores comprem ou mantenham o componente relevante da Estratégia ou de seus elementos integrantes,
e podem afetar o valor e/ou o desempenho da Estratégia ou de instrumentos financeiros atrelados a Estratégia.

O Grupo Goldman Sachs pode ter participagdes acionarias nos patrocinadores de componentes da Estratégia e, assim sendo,
pode ser capaz de influenciar a metodologia e outros recursos desse componente da Estratégia. Além disso, os membros do
Grupo Goldman Sachs podem fornecer dados de precgo ou outros dados que sejam utilizados diretamente no calculo do nivel,
do cupom e/ou de componentes da Estratégia. As atividades dos membros do Grupo Goldman Sachs, na condi¢cdo de
contribuidores de qualquer componente da Estratégia, podem ser opostas aos interesses de investidores e/ou contrapartes em
produtos atrelados a quaisquer desses componentes da Estratégia, e podem ter um impacto sobre o desempenho desse
componente da Estratégia.

| Isengdes |




A lista de isengéo de responsabilidades a seguir ndo tem por objetivo ser uma lista ou explicagdo completa de todas as isen¢bes de
responsabilidades associadas a Estratégia.

Isencao Geral
A ESTRATEGIA E UMA MARCA DO GOLDMAN SACHS.

O GOLDMAN SACHS NAO GARANTE A QUALIDADE, PRECISAO E/OU INTEGRALIDADE DA ESTRATEGIA, SUA
METODOLOGIA, SEU CALCULO, QUAISQUER DADOS OU INFORMAGOES NELA INCLUIDOS, QUAISQUER DADOS OU
INFORMAGOES NOS QUAIS SE BASEIA, OU AS NORMAS DE ESTRATEGIA E/OU QUALQUER RESUMO DA ESTRATEGIA, E
O PATROCINADOR DA ESTRATEGIA NAO TERA RESPONSABILIDADE POR QUAISQUER ERROS, OMISSOES, ATRASOS
OU INTERRUPGOES CONTIDOS NESTE DOCUMENTO OU NA ESTRATEGIA OU RELACIONADOS A QUALQUER QUESTAO
POR PARTE DE QUAISQUER TERCEIROS OU DE OUTRA FORMA.

O PATROCINADOR DA ESTRATEGIA (INCLUSIVE QUALQUER RESPECTIVA AFILIADA OU SUBSIDIARIAS OU QUALQUER
DE SEUS RESPECTIVOS CONSELHEIROS, DIRETORES, FUNCIONARIOS, REPRESENTANTES, DELEGADOS OU AGENTES)
NAO TERA QUALQUER RESPONSABILIDADE PERANTE QUALQUER PESSOA (QUER COMO RESULTADO DE NEGLIGENCIA
OU DE OUTRA FORMA) POR QUALQUER DETERMINACAO FEITA OU ATO PRATICADO (OU CUJA DETERMINACAO OU
PRATICA TENHA SIDO OMITIDA), INCLUSIVE, ENTRE OUTROS, QUAISQUER ALTERACOES OU SUBSTITUICOES DE
QUAISQUER ATIVOS NO QUE DIZ RESPEITO A ESTRATEGIA OU A PUBLICACAO DO NIVEL DA ESTRATEGIA (OU A NAO
PUBLICACAO DO NIVEL DA ESTRATEGIA) E QUALQUER UTILIZAGAO A QUAL QUALQUER PESSOA PODERA COLOCAR A
ESTRATEGIA OU O NIVEL DA ESTRATEGIA. O PATROCINADOR DA ESTRATEGIA ATUA NA QUALIDADE DE COMITENTE E
NAO NA QUALIDADE DE FIDUCIARIA E NAO TEM QUAISQUER DEVERES FIDUCIARIOS COM RELACAO A ESTRATEGIA.

AO CALCULAR A ESTRATEGIA, O PATROCINADOR DA ESTRATEGIA OBTERA E USARA DADOS E INFORMAGOES DE FONTES
DE TERCEIROS. O PATROCINADORO PATROCINADOR DA ESTRATEGIA (INCLUSIVE QUALQUER DE SUAS RESPECTIVAS
AFILIADAS OU SUBSIDIARIAS OU QUALQUER DE SEUS RESPECTIVOS CONSELHEIROS, DIRETORES, FUNCIONARIOS,
REPRESENTANTES, DELEGADOS OU AGENTES) NAO VERIFICARA ESSAS INFORMAGOES DE MANEIRA INDEPENDENTE,
NAO GARANTIRA A QUALIDADE, PRECISAO E/OU INTEGRALIDADE DESSES DADOS OU INFORMAGOES E,
CONSEQUENTEMENTE, O PATROCINADOR DA ESTRATEGIA (INCLUSIVE QUALQUER RESPECTIVA AFILIADA OU
SUBSIDIARIA OU QUALQUER DE SEUS RESPECTIVOS CONSELHEIROS, DIRETORES, FUNCIONARIOS, REPRESENTANTES,
DELEGADOS OU AGENTES) NAO GARANTE A QUALIDADE, PRECISAO E/OU INTEGRALIDADE DA ESTRATEGIA. O
PATROCINADOR DA ESTRATEGIA NAO SERA RESPONSAVEL (CONTRATUALMENTE, POR RESPONSABILIDADE CIVIL
EXTRACONTRATUAL OU OUTRA) PERANTE QUALQUER PESSOA POR QUALQUER ERRO DE CALCULO OU DIVULGAGAO
DO NIVEL DA ESTRATEGIA, E TAMBEM NAO ESTA OBRIGADA A ADVERTIR QUALQUER PESSOA SOBRE QUALQUER ERRO
DO QUAL TIVER TOMADO CIENCIA.

O PATROCINADOR DA ESTRATEGIA (INCLUSIVE QUALQUER DE SUAS RESPECTIVAS AFILIADAS OU SUBSIDIARIAS OU
QUALQUER DE SEUS RESPECTIVOS CONSELHEIROS, DIRETORES, FUNCIONARIOS, REPRESENTANTES, DELEGADOS
OU AGENTES) NAO PRESTA QUALQUER DECLARACAO OU GARANTIA, EXPRESSA OU TACITA, QUANTO (I) A
ADEQUABILIDADE DE COMPRAR OU ASSUMIR QUALQUER RISCO RELACIONADO A QUALQUER TRANSAGCAO ASSOCIADA
A ESTRATEGIA, () AO NiVEL DA ESTRATEGIA EM QUALQUER MOMENTO ESPECIFICO, EM QUALQUER DATA
ESPECIFICA, (lll) AOS RESULTADOS A SER OBTIDOS POR QUALQUER INVESTIDOR EM UM PRODUTO VINCULADO AO
DESEMPENHO DA ESTRATEGIA OU QUALQUER ATIVO OU (IV) A QUALQUER OUTRA QUESTAO.

0OS INVESTIDORES QUE QUEIRAM ADQUIRIR QUALQUER PRODUTO ATRELADO A ESTRATEGIA DEVEM PEDIR
ORIENTACAO OS SEUS PROPRIOS CONSULTORES CONTABEIS, TRIBUTARIOS, DE INVESTIMENTO E JURIDICOS ANTES
DE ASSIM PROCEDER. O PATROCINADOR DA ESTRATEGIA (INCLUSIVE QUALQUER DE SUAS RESPECTIVAS AFILIADAS
OU SUBSIDIARIAS OU QUALQUER DE SEUS RESPECTIVOS CONSELHEIROS, DIRETORES, FUNCIONARIOS,
REPRESENTANTES, DELEGADOS OU AGENTES) NAO ESTA ATUANDO NA QUALIDADE DE CONSULTORA OU FIDUCIARIA.

ANTES DE INVESTIREM EM QUALQUER PRODUTO VINCULADO A ESTRATEGIA, OS INVESTIDORES DEVEM LER E
ENTENDER AS NORMAS DE ESTRATEGIA QUE ESTABELECEM A MECANICA, OS AJUSTES, OS CONFLITOS DE
INTERESSE E OS FATORES DE RISCO REFERENTES A ESTRATEGIA. EM PARTICULAR, UM INVESTIDOR DEVE PRESTAR
ESPECIAL ATENCAO AOS CONFLITOS DE INTERESSE E AOS FATORES DE RISCO APLICAVEIS A ESTRATEGIA
ESTABELECIDOS NAS NORMAS DA ESTRATEGIA.

O PATROCINADOR DA ESTRATEGIA (INCLUSIVE QUALQUER DE SUAS RESPECTIVAS AFILIADAS OU SUBSIDIARIAS OU
QUALQUER DE SEUS RESPECTIVOS CONSELHEIROS, DIRETORES, FUNCIONARIOS, REPRESENTANTES, DELEGADOS
OU AGENTES) NAO PRESTA E NEGA QUAISQUER DECLARACOES OU GARANTIAS, EXPRESSAS OU TACITAS, DE
COMERCIALIZACAO OU ADEQUAGCAO PARA UM DETERMINADO PROPOSITO COM RELAGCAO A ESTRATEGIA, A
QUAISQUER DADOS OU INFORMAGOES NELA INCLUIDOS OU A QUAISQUER DADOS OU INFORMAGCOES EM QUE SE
BASEIE.

A ESTRAIEGIA FOI ESTRUTURADA E O NIVEL DA ESTRATEGIA E CALCULADO SEM CONSIDERAR QUALQUER
TRANSACAO ASSOCIADA A ESTRATEGIA. O PATROCINADOR DA ESTRATEGIA NAO TEM NENHUMA OBRIGACAO DE



LEVAR EM CONSIDERACAO O INTERESSE DE QUALQUER PESSOA NA ESTRUTURAGCAO DA ESTRATEGIA, NO CALCULO
DO NIVEL DA ESTRATEGIA, NO EXERCICIO DE QUALQUER CRITERIO EM RELACAO A ESTRATEGIA OU EM REALIZAR
DETERMINACOES REFERENTES A ESTRATEGIA, CONFORME O CASO. O PATROCINADOR DA ESTRATEGIA NAO SERA
RESPONSAVEL POR QUALQUER PERDA SOFRIDA POR QUALQUER PESSOA (INCLUSIVE POR QUALQUER INVESTIDOR,
OU QUALQUER EMISSOR, ARRANGER OU OUTRA PESSOA, EM UM PRODUTO VINCULADO AO DESEMPENHO DA
ESTRATEGIA OU A QUALQUER ATIVO) COMO RESULTADO DO EXERCICIO OU NAO EXERCICIO DE SUA
DISCRICIONARIEDADE COM RELACAO A ESTRATEGIA.

SEM LIMITAR QUAISQUER DAS DISPOSIGOES ACIMA, EM HIPOTESE ALGUMA O PATROCINADOR DA ESTRATEGIA TERA
QUALQUER RESPONSABILIDADE (SEJA MEDIANTE CONTRATO, RESPONSABILIDADE CIVIL EXTRACONTRATUAL OU
OUTRA) PERANTE QUALQUER PESSOA POR QUAISQUER DANOS DIRETOS, INDIRETOS, ESPECIAIS, PUNITIVOS,
IMPREVISTOS OU QUAISQUER OUTROS DANOS (INCLUSIVE LUCROS CESSANTES), AINDA QUE NOTIFICADA DA
POSSIBILIDADE DE TAIS DANOS.

NENHUMA DISPOSIGAO QUE CONSTAR NESTA ISENGAO DE RESPONSABILIDADE EXCLUIRA OU LIMITARA A
RESPONSABILIDADE, NA MEDIDA EM QUE ESSA EXCLUSAO OU LIMITAGAO NAO SEJA PERMITIDA POR LEI.

Isencao Referente ao Ativo de Posicdo Comprada

O PATROCINADOR DO ATIVO DE POSIGAO COMPRADA NAO ENDOSSA, PROMOVE OU GARANTE A QUALIDADE, PRECISAO,
INTEGRALIDADE E/OU CALCULO ININTERRUPTO DO ATIVO DE POSIGAO COMPRADA OU DE QUALQUER RESPECTIVO
COMPONENTE OU PRODUTO VINCULADO AO ATIVO DE POSIGAO COMPRADA OU QUALQUER ESTRATEGIA QUE FAGA
REFERENCIA AO ATIVO DE POSICAO COMPRADA, E O PATROCINADOR DO ATIVO DE POSIGAO COMPRADA NAO TERA
RESPONSABILIDADE COM RELACAO AO ATIVO DE POSICAO COMPRADA OU QUALQUER PRODUTO VINCULADO AO ATIVO
DE POSIGAO COMPRADA OU A QUALQUER ESTRATEGIA QUE FAGA REFERENCIA AO ATIVO DE POSIGAO COMPRADA.

O PATROCINADOR DO ATIVO DE POSIGAO COMPRADA NAO PRESTA QUALQUER GARANTIA, EXPRESSA OU TACITA,
QUANTO AOS RESULTADOS A SER OBTIDOS A PARTIR DO USO DO ATIVO DE POSICAO COMPRADA OU DE QUAISQUER
DADOS ALI INCLUIDOS, OU QUAISQUER OUTRAS GARANTIAS EXPRESSAS OU TACITAS, E EXPRESSAMENTE NEGA TODAS
AS GARANTIAS DE COMERCIALIZAGAO OU ADEQUAGAO PARA UM PROPOSITO ESPECIFICO OU UTILIZAGAO COM
RELAGCAO AO ATIVO DE POSIGAO COMPRADA OU A QUALQUER DADOS ALI INCLUIDOS. SEM LIMITAR QUAISQUER DAS
DISPOSIGOES ACIMA, EM HIPOTESE ALGUMA QUALQUER PATROCINADORA DO ATIVO DE POSIGAO COMPRADA TERA
QUALQUER RESPONSABILIDADE POR QUAISQUER LUCROS CESSANTES OU DANOS ESPECIAIS, INCIDENTAIS, PUNITIVOS,
INDIRETOS OU IMPREVISTOS, AINDA QUE NOTIFICADA DA POSSIBILIDADE DE TAIS DANOS.

Isencédo de Responsabilidade da Bloomberg

“Bloomberg®” e “The Bloomberg Commodity IndexSM” s&o marcas de servigo da Bloomberg Finance L.P. e suas afiliadas
(conjuntamente, “Bloomberg”), as quais foram licenciadas para uso para determinados propdsitos pelo Goldman, Sachs & Co. (a
“Licenciada”).

A Estratégia e qualquer produto vinculado a Estratégia (“Produto”) ndo é patrocinado, endossado, vendido ou promovido pela
Bloomberg, pelo UBS AG, pela UBS Securities LLC (“UBS Securities”) ou por qualquer de suas subsidiarias ou afiliadas. Nem a
Bloomberg, o UBS AG, a UBS Securities nem qualquer de suas subsidiarias ou afiliadas presta qualquer declaragao ou garantia,
expressa ou tacita, aos proprietarios ou contrapartes do(s) Produto(s) ou a qualquer membro do publico com relagéo a conveniéncia
em investir em valores mobiliarios ou commodities em geral ou no(s) Produto(s) especificamente. A Unica relacdo da Bloomberg, do
UBS AG, da UBS Securities ou de qualquer de suas subsidiarias ou afiliadas com a Licenciada é o licenciamento de determinadas
marcas, nomes comerciais e marcas de servigo e do Bloomberg Commaodity IndexSM, que é determinado, composto e calculado pela
Bloomberg em conjunto com a UBS Securities, independentemente da Licenciada ou do(s) Produto(s). A Bloomberg e a UBS Securities
nao tém obrigacéo de levar em consideragdo as necessidades da Licenciada ou dos proprietarios do(s) Produto(s) na determinagao,
composigédo ou calculo do Bloomberg Commodity IndexS™. Nem a Bloomberg, o UBS AG, a UBS Securities nem qualquer de suas
respectivas subsidiarias ou afiliadas é responsavel ou participou da determinagao do prazo, precos ou quantidades do(s) Produto(s) a
ser emitido(s), ou na determinagao ou calculo da equacgéo pela qual o(s) Produto(s) deve(m) ser convertido(s) em dinheiro. A Bloomberg,
o UBS AG, a UBS Securities ou qualquer uma de suas subsidiarias ou afiliadas ndo tera qualquer obrigagdo ou responsabilidade,
inclusive, entre outros, perante os clientes do(s) Produto(s), no tocante a administragdo, marketing ou negociagdo do(s) Produto(s).
Nao obstante o acima exposto, 0 UBS AG, a UBS Securities e suas respectivas subsidiarias e afiliadas poderao, de forma independente,
emitir e/ou patrocinar produtos financeiros ndo relacionados ao(s) Produto(s) que estiver(em) sendo emitido(s) atualmente pela
Licenciada, mas que podera(ao) ser semelhante(s)e concorrente(s) do(s) Produto(s). Além disso, o0 UBS AG, a UBS Securities e suas
subsidiarias e afiliadas negociam ativamente commodities, indices de commodities e futuros de commodities (inclusive Bloomberg
Commodity IndexS™ e Bloomberg Commodity Index Total ReturnS™), bem como swaps, opgbes e derivativos que estdo vinculados ao
desempenho dessas commodities, indices de commodities e futuros de commodities. E possivel que essa atividade de negociagdo
afete o valor do Bloomberg Commodity IndexSM e do(s) Produto(s).

Esta descricado refere-se apenas ao(s) Produto(s) e ndo tem relagdo com as commodities fisicas negociadas em bolsa subjacentes
a qualquer um dos componentes do Bloomberg Commodity IndexSM. Os compradores do(s) Produto(s) ndo devem concluir que a
inclusdo de um contrato futuro no Bloomberg Commodity IndexS™ constitui qualquer forma de recomendag&o de investimento do



contrato futuro ou da commodity fisica subjacente negociada em bolsa pela Bloomberg, pelo UBS AG, pela UBS Securities ou por
qualquer de suas subsidiarias ou afiliadas. As informagbes contidas na Confirmagdo sobre os componentes do Bloomberg
Commodity IndexSM foram obtidas exclusivamente de documentos disponiveis publicamente. Nem a Bloomberg, o UBS AG, a UBS
Securities nem qualquer uma de suas subsidiarias ou afiliadas fizeram quaisquer investigacdes de due diligence com relacao aos
componentes do Bloomberg Commodity IndexSM no tocante ao(s) Produto(s). Nem a Bloomberg, o UBS AG, a UBS Securities nem
qualquer de suas subsidiarias ou afiliadas presta qualquer declaragdo de que esses documentos disponiveis publicamente ou
qualquer outra informagéo disponivel publicamente sobre os componentes do Bloomberg Commodity IndexSM, inclusive, entre
outros, uma descri¢cdo dos fatores que afetam os precos de tais componentes, s&o precisos ou completos.

NEM A BLOOMBERG, O UBS AG, A UBS SECURITIES NEM QUALQUER UMA DE SUAS SUBSIDIARIAS OU AFILIADAS GARANTE
A PRECISAO E/OU A INTEGRALIDADE DO BLOOMBERG COMMODITY INDEXSM OU DE QUALQUER DADO A ELE RELACIONADO
E NEM A BLOOMBERG, O UBS AG, A UBS SECURITIES NEM QUALQUER UMA DE SUAS SUBSIDIARIAS OU AFILIADA DEVERA
TER QUALQUER RESPONSABILIDADE POR QUAISQUER ERROS, OMISSOES OU INTERRUPCOES NESSE SENTIDO. NEM A
BLOOMBERG, O UBS AG, A UBS SECURITIES NEM QUALQUER UMA DE SUAS SUBSIDIARIAS OU AFILIADAS PRESTA
QUALQUER GARANTIA, EXPRESSA OU TACITA, QUANTO AOS RESULTADOS A SER OBTIDOS PELA LICENCIADA, PELOS
PROPRIETARIOS DO(S) PRODUTO(S) OU POR QUALQUER OUTRA PESSOA FIiSICA OU JURIDICA A PARTIR DA UTILIZAGAO
DO BLOOMBERG COMMODITY INDEXSM OU DE QUAISQUER DADOS RELACIONADOS. NEM A BLOOMBERG, O UBS AG, A UBS
SECURITIES NEM QUALQUER UMA DE SUAS SUBSIDIARIAS OU AFILIADAS PRESTA QUAISQUER GARANTIA, EXPRESSA OU
TACITA, E EXPRESSAMENTE RENUNCIA A TODAS AS GARANTIAS DE COMERCIALIZACAO OU ADEQUAGAO PARA UM
PROPOSITO ESPECIFICO OU USO COM RELAGCAO AO BLOOMBERG COMMODITY INDEXSM OU A QUALQUER DADO
RELACIONADO. SEM LIMITAR DE QUALQUER O ACIMA EXPOSTO, NA MEDIDA MAXIMA PERMITIDA PELA LEI, A BLOOMBERG,
SEUS LICENCIADORES (INCLUSIVE O UBS) E SEUS RESPECTIVOS FUNCIONARIOS, CONTRATADOS, AGENTES,
FORNECEDORES E VENDORS NAO TERAO QUALQUER RESPONSABILIDADE NEM RESPONDERAO POR QUAISQUER DANOS-
SEJAM INDIRETOS, IMPREVISTOS, INCIDENTAIS, PUNITIVOS OU OUTROS-DECORRENTES DO BLOOMBERG COMMODITY
INDEXSM OU DE QUAISQUER DADOS OU VALORES RELACIONADOS A ELE - SEJAM DECORRENTES DE SUA NEGLIGENCIA
OU DE OUTRA FORMA - MESMO QUE TENHAM SIDO NOTIFICADOS DESSA POSSIBILIDADE. NAO EXISTEM TERCEIROS
BENEFICIARIOS DE QUALQUER CONTRATO OU ACORDO ENTRE A BLOOMBERG, A UBS SECURITIES E A LICENCIADA, QUE
NAO O UBS AG.
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