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FATORES DE RISCO 
 
Risco de discricionariedade de investimento pelo Gestor e pelo Administrador 
 
A aquisição de ativos é um processo complexo e que envolve diversas etapas, incluindo a análise 
de informações financeiras, comerciais, jurídicas, ambientais, técnicas, entre outros. Considerando 
o papel ativo e discricionário atribuído ao Gestor e ao Administrador na tomada de decisão de 
investimentos pelo Fundo, nos termos do Regulamento, existe o risco de não se encontrar um Ativo 
para a destinação de recursos da Oferta em curto prazo, fato que poderá gerar prejuízos ao Fundo 
e, consequentemente, aos seus Cotistas. No processo de aquisição de tais ativos, há risco de não 
serem identificados em auditoria todos os passivos ou riscos atrelados aos ativos, bem como o risco 
de materialização de passivos identificados, inclusive em ordem de grandeza superior àquela 
identificada. Caso esses riscos ou passivos contingentes ou não identificados venham a se 
materializar, inclusive de forma mais severa do que a vislumbrada, o investimento em tais ativos 
poderá ser adversamente afetado e, consequentemente, a rentabilidade do Fundo também. Os 
Ativos objeto de investimento pelo Fundo serão administrados pelo Administrador e geridos pelo 
Gestor, portanto, os resultados do Fundo dependerão de uma administração/ gestão adequada, a 
qual estará sujeita a eventuais riscos diretamente relacionados à capacidade do Gestor e do 
Administrador na prestação dos serviços ao Fundo. Falhas na identificação de novos Ativos, na 
manutenção dos Ativos em carteira e/ou na identificação de oportunidades para alienação de Ativos, 
bem como nos processos de aquisição e alienação, podem afetar negativamente o Fundo e, 
consequentemente, os seus Cotistas. 
 
Riscos variados associados aos Ativos 
 
Os Ativos estão sujeitos a oscilações de preços e cotações de mercado, e a outros riscos, tais como 
riscos de crédito e de liquidez, e riscos decorrentes do uso de derivativos, de oscilação de mercados 
e de precificação de ativos, o que pode afetar negativamente o desempenho do Fundo e do 
investimento realizado pelos Cotistas. O Fundo poderá incorrer em risco de crédito na liquidação das 
operações realizadas por meio de corretoras e distribuidoras de valores mobiliários que venham a 
intermediar as operações de compra e venda de Ativos em nome do Fundo. Na hipótese de falta de 
capacidade e/ou falta de disposição de pagamento das contrapartes nas operações integrantes da 
carteira do Fundo, o Fundo poderá sofrer perdas, podendo inclusive incorrer em custos para 
conseguir recuperar os seus créditos. 
 
Riscos relacionados a fatores macroeconômicos e política governamental 
 
O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condições econômicas e 
de mercado de outros países, incluindo países de economia emergente. A reação dos investidores 
aos acontecimentos nesses outros países pode causar um efeito adverso sobre o preço de ativos e 
valores mobiliários emitidos no país, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os 
quais se incluem as Novas Cotas. No passado, o surgimento de condições econômicas adversas em 
outros países do mercado emergente resultou, em geral, na saída de investimentos e, 
consequentemente, na redução de recursos externos investidos no Brasil. Crises financeiras 
recentes resultaram em um cenário recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou 
indiretamente, afetaram de forma negativa o mercado financeiro e o mercado de capitais brasileiros 
e a economia do Brasil, tais como: flutuações no mercado financeiro e de capitais, com oscilações 
nos preços de ativos (inclusive de imóveis), indisponibilidade de crédito, redução de gastos, 
desaceleração da economia, instabilidade cambial e pressão inflacionária.  
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Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou no Brasil, 
poderá prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o patrimônio do Fundo, a rentabilidade 
dos Cotistas e o valor de negociação das Novas Cotas.  
 
Variáveis exógenas tais como a ocorrência, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinários ou 
situações especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza política, econômica ou financeira 
que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais 
brasileiro, incluindo variações nas taxas de juros, eventos de desvalorização da moeda e mudanças 
legislativas relevantes, poderão afetar negativamente os preços dos ativos integrantes da carteira do 
Fundo e o valor das Novas Cotas, bem como resultar (i) em alongamento do período de amortização 
de Novas Cotas; e/ou de distribuição dos resultados do Fundo; ou (ii) liquidação do Fundo, o que 
poderá ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicações. 
 
No passado, o desenvolvimento de condições econômicas adversas em outros países resultou, em 
geral, na saída de investimentos e, consequentemente, na redução de recursos externos investidos 
no Brasil. O Brasil, atualmente, está sujeito a acontecimentos que incluem, por exemplo, (i) a crise 
financeira e a instabilidade política nos Estados Unidos, (ii) o conflito entre a Ucrânia e a Rússia, que 
desencadeou a invasão da Rússia em determinadas áreas da Ucrânia, dando início a uma das crises 
militares mais graves da Europa, desde a Segunda Guerra Mundial, (iii) a guerra comercial entre os 
Estados Unidos e a China, e (iv) crises na Europa e em outros países, que afetam a economia global, 
produzindo uma série de efeitos que afetam, direta ou indiretamente, os mercados de capitais e a 
economia brasileira, incluindo as flutuações de preços de títulos de empresas cotadas, menor 
disponibilidade de crédito, deterioração da economia global, flutuação em taxas de câmbio e inflação, 
entre outras, que podem afetar negativamente o Fundo.  
 
Adicionalmente, os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou seja, seus 
valores serão atualizados diariamente e contabilizados pelo preço de negociação no mercado, ou 
pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociação. Como consequência, o valor das 
Cotas de emissão Fundo poderá sofrer oscilações frequentes e significativas, inclusive ao longo do 
dia. Como consequência, o valor de mercado das Cotas de emissão do Fundo poderá não refletir 
necessariamente seu valor patrimonial. 
 
O Governo Federal frequentemente intervém na economia do País e ocasionalmente realiza 
modificações significativas em suas políticas e normas, causando os mais diversos impactos sobre 
os mais diversos setores e segmentos da economia do País. As atividades do Fundo, sua situação 
financeira e resultados poderão ser prejudicadas de maneira relevante por modificações nas políticas 
ou normas que envolvam ou afetem fatores, tais como: (i) taxas de juros; (ii) controles cambiais e 
restrições a remessas para o exterior; (iii) flutuações cambiais; (iv) inflação; (v) liquidez dos mercados 
financeiros e de capitais domésticos; (vi) política fiscal; (vii) instabilidade social e política; e (viii) 
outros acontecimentos políticos, sociais e econômicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o 
afetem. 
 
A incerteza quanto à implementação de mudanças por parte do Governo Federal nas políticas ou 
normas que venham a afetar esses ou outros fatores pode contribuir para a incerteza econômica no 
Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliários brasileiro e o mercado 
imobiliário. Desta maneira, os acontecimentos futuros na economia brasileira poderão prejudicar as 
atividades do Fundo e os seus resultados, podendo inclusive vir a afetar adversamente a 
rentabilidade dos cotistas. 
 
Impactos negativos na economia, tais como recessão, perda do poder aquisitivo da moeda e 
aumento exagerado das taxas de juros resultantes de políticas internas ou fatores externos podem 
influenciar nos resultados do Fundo. 
 
Não será devida pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituições responsáveis pela 
distribuição das Cotas, os demais Cotistas do Fundo, o Administrador e as Instituições Participantes 
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da Oferta, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razão, (i) 
o alongamento do período de amortização das Cotas e/ou de distribuição dos resultados do Fundo; 
(ii) a liquidação do Fundo; ou, ainda, (iii) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuízo resultante 
de tais eventos. 
 
Risco do Estudo de Viabilidade 
 
As estimativas do Estudo de Viabilidade foram elaboradas pelo Gestor e não foram objeto de 
auditoria, revisão, compilação ou qualquer outro procedimento por parte de Auditor Independente ou 
qualquer outra empresa de avaliação. As conclusões contidas no Estudo de Viabilidade derivam da 
opinião do Gestor e são baseadas em dados que não foram submetidos a verificação independente, 
bem como de informações e relatórios de mercado produzidos por empresas independentes. O 
Estudo de Viabilidade está sujeito a importantes premissas e exceções nele contidas. 
Adicionalmente, o Estudo de Viabilidade não contém uma conclusão, opinião ou recomendação 
relacionada ao investimento nas Cotas e, por essas razões, não deve ser interpretado como uma 
garantia ou recomendação sobre tal assunto. Ademais, devido à subjetividade e às incertezas 
inerentes às estimativas e projeções, bem como devido ao fato de que as estimativas e projeções 
são baseadas em diversas suposições sujeitas a incertezas e contingências significativas, não existe 
garantia de que as estimativas do Estudo de Viabilidade serão alcançadas. 
 
Risco de potencial conflito de interesse  
 
Os atos que caracterizem situações de conflito de interesses entre o Fundo e o Administrador, entre 
o Fundo e o Gestor, entre o Fundo e os Cotistas detentores de mais de 10% (dez por cento) das 
Cotas do Fundo e entre o Fundo e o(s) representante(s) de Cotistas dependem de aprovação prévia, 
específica e informada em Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do inciso XII do artigo 18 e do 
artigo 34 da Instrução CVM 472. Deste modo, não é possível assegurar que eventuais contratações 
não caracterizarão situações de conflito de interesses efetivo ou potencial, o que pode acarretar 
perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas. O Regulamento prevê que atos que configurem 
potencial conflito de interesses entre o Fundo e o Administrador, entre o Fundo e os prestadores de 
serviço ou entre o Fundo e o Gestor que dependem de aprovação prévia da Assembleia Geral de 
Cotistas, como por exemplo, e conforme disposto no parágrafo 1º do artigo 34 da Instrução CVM 
472: (i) a aquisição, locação, arrendamento ou exploração do direito de superfície, pelo fundo, de 
imóvel de propriedade do Administrador, Gestor, consultor especializado ou de pessoas a eles 
ligadas; (ii) a alienação, locação ou arrendamento ou exploração do direito de superfície de imóvel 
integrante do patrimônio do Fundo tendo como contraparte o Administrador, Gestor, consultor 
especializado ou pessoas a eles ligadas; (iii) a aquisição, pelo Fundo, de imóvel de propriedade de 
devedores do Administrador, gestor ou consultor especializado uma vez caracterizada a 
inadimplência do devedor; (iv) a contratação, pelo Fundo, de pessoas ligadas ao Administrador ou 
ao Gestor, para prestação dos serviços referidos no artigo 31 da Instrução CVM 472, exceto o de 
primeira distribuição de Cotas do Fundo, e (v) a aquisição, pelo Fundo, de valores mobiliários de 
emissão do Administrador, do Gestor ou de pessoas a eles ligadas, ainda que para as finalidades 
mencionadas no parágrafo único do artigo 46 da Instrução CVM 472.  
 
Desta forma, caso venha existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes sejam 
aprovados em Assembleia Geral de Cotistas, respeitando os quóruns de aprovação estabelecido, 
estes poderão ser implantados, mesmo que não ocorra a concordância da totalidade dos Cotistas. 
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