FATORES DE RISCO

10.1. Os potenciais investidores devem, antes de tomar uma decisdo de investimento em Cotas do
Fundo, analisar cuidadosamente, a luz de suas proprias situagdes financeiras e objetivos de
investimento, todas as informacdes disponiveis neste Regulamento, no Informe Anual e, em
particular, avaliar a integra dos fatores de risco de investimento no Fundo, incluindo, mas néo se
limitando, aos descritos abaixo.

10.1.1. Risco Macroeconomico: o mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes

graus, pelas condi¢des econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia
emergente. A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um
efeito adverso sobre o prego de ativos e valores mobiliarios emitidos no pais, reduzindo o interesse
dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas. No passado, o surgimento de
condi¢des econdomicas adversas em outros paises do mercado emergente resultou, em geral, na
saida de investimentos e, consequentemente, na redugdo de recursos externos investidos no Brasil.
Crises financeiras recentes resultaram em um cenario 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: flutuagdes no mercado
financeiro e de capitais, com oscilagdes nos precos de ativos (inclusive de imoveis),
indisponibilidade de crédito, reducdo de gastos, desaceleracdo da economia, variagdes das taxas
de juros, instabilidade cambial e pressao inflacionaria. Qualquer novo acontecimento de natureza
similar aos acima mencionados, no exterior ou no Brasil, podera prejudicar de forma negativa as
atividades do Fundo, o patriménio da Classe do Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e o valor de
negociacdo das Cotas. Variaveis exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de
fatos extraordinarios ou situa¢des especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica,
econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o
mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de
desvalorizagdo da moeda e mudancas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os
precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar em

perdas, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicagoes.

No passado, o desenvolvimento de condi¢gdes economicas adversas em outros paises resultou na
saida de investimentos e, consequentemente, na redugdo de recursos externos investidos no Brasil.
O Brasil, atualmente, estd sujeito a acontecimentos que incluem, por exemplo, (i) a crise
financeira e a instabilidade politica nos Estados Unidos; (ii) o conflito entre a Ucrania e a Russia,
que desencadeou a invasdo da Russia em determinadas areas da Ucrania; (iii) a guerra comercial
entre os Estados Unidos e a China; (iv) o ataque do grupo sunita palestino “Hamas” contra cidades
israelenses a partir da Faixa de Gaza; e (iv) crises na Europa e em outros paises, 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 flutuagdes de precos de titulos de
empresas cotadas, menor disponibilidade de crédito, deterioracdo da economia global, flutuagao



em taxas de cambio ¢ inflagdo de pregos dos combustiveis fosseis, encarecendo a produgdo e
custos logisticos, entre outras, que podem afetar negativamente o Fundo.

Nao sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituigdes responsaveis pela
distribui¢do das Cotas, os demais Cotistas do Fundo, o Administrador e o Gestor, qualquer multa
ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razao, (a) o alongamento do
periodo de distribui¢ao dos resultados do Fundo; (b) a liquidag¢ao do Fundo; ou, ainda, (c) caso os
Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos.

10.1.2. Riscos Relacionados a Liquidez: A aplicagdo em cotas de um fundo de investimento

imobilidrio apresenta algumas caracteristicas particulares quanto a realiza¢do do investimento. O
investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento imobiliario sdo constituidos na
forma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate de suas cotas, fator que pode influenciar
na liquidez das cotas no momento de sua eventual negociacdo no mercado secundario. Sendo
assim, os fundos de investimento imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado brasileiro,
podendo os titulares de cotas de fundos de investimento imobiliario ter dificuldade em realizar a
negociacao de suas cotas no mercado secundario. No caso do Fundo, as suas Cotas, ainda que
venham a ser listadas em bolsa, estardo sujeitas a restri¢des a negociagdo (Lock-Up das Cotas)
nos termos deste Regulamento, o que impacta ainda mais o risco de liquidez do Fundo. Desse
modo, o investidor que subscrever as cotas deverd estar consciente de que o investimento no
Fundo consiste em investimento por todo o Prazo de Duragdo do Fundo.

10.1.3. Risco imobilidrio: Os Empreendimentos Imobiliarios poderao, eventualmente, passar por

um processo de desvalorizag@o, ocasionado por, mas ndo se limitando, fatores como: (i) fatores
macroecondmicos que afetem toda a economia, (ii) mudanga de zoneamento ou regulatdrios que
impactem diretamente o local dos empreendimentos, seja possibilitando a maior oferta de imoveis
(e, consequentemente, deprimindo os pregos dos alugueis no futuro) ou que eventualmente
restrinjam os possiveis usos dos empreendimentos limitando sua valorizagdo ou potencial de
revenda, (iii) mudancas socioecondmicas que impactem exclusivamente as regides onde os
empreendimentos se encontrem, como, por exemplo, o aparecimento de favelas ou locais
potencialmente inconvenientes, como boates, bares, entre outros, que resultem em mudangas na
vizinhanga, piorando a area de influéncia para uso comercial, (iv) alteragdes desfavoraveis do
transito que limitem, dificultem ou impecam o acesso aos empreendimentos, e (V) restrigdes de
infraestrutura/servicos publicos no futuro, como capacidade elétrica, telecomunicagdes,
transporte publico, entre outros, (vi) a expropriagdo (desapropriacao) dos empreendimentos, no
todo ou em parte, em que o pagamento compensatorio ndo reflita o agio e/ou a apreciagdo

historica.

10.1.4. Ativos Imobilidrios em fase de implementacdo. O desenvolvimento dos Ativos

Imobiliarios, diretamente pelo Fundo ou por meio das Sociedades Investidas, enfrentam desafios
e incertezas quanto a sua estratégia e ao planejamento financeiro, em decorréncia das incertezas
a respeito da natureza, abrangéncia e resultados de suas atividades futuras. Negocios novos

precisam desenvolver relacionamentos comerciais bem-sucedidos, estabelecer procedimentos



operacionais, implantar sistemas de gerenciamento de informagdes e outros sistemas, preparar
suas instalacdes e obter licencas, bem como tomar as medidas necessarias para operar os negdcios
e atividades pretendidos. A estratégia de negdcio, portanto, esta exposta a diversos fatores, os
quais podem impactar os negdcios e os resultados, como eventuais atrasos na execugao das obras
e inauguracdo de novos negocios, riscos de ndo aprovagdo de projetos pelas autoridades
competentes, variagdes do custo de obras, fatores macroecondmicos favoraveis, acesso a
financiamentos em condigoes atrativas e aumento da capacidade de consumo, dentre outros. Nao
¢ possivel garantir que a estratégia do Fundo e/ou das Sociedades Investidas sera integral e
eficazmente realizada, bem como, se realizada, que trara os beneficios esperados. Em
consequéncia, € possivel que o Fundo e/ou as Sociedades Investidas ndo sejam bem-sucedidos na
implementacao de suas estratégias comerciais ou no desenvolvimento de suas operagdes tal como
planejado, de forma que as suas respectivas condigdes financeiras, resultados operacionais e o
valor de mercado dos valores mobiliarios de emissdo das Sociedades Investidas e, em ultima
analise, do Fundo, podem ser afetados de forma negativa, o que podera causar efeitos adversos
na rentabilidade das Cotas e nos retornos dos Cotistas.

10.1.5. Riscos relacionados ao financiamento. A estratégia para o desenvolvimento dos Ativos

Imobiliarios exige volumes significativos de capital. Caso o caixa gerado internamente nao seja
suficiente para suprir suas respectivas necessidades de capital, o Fundo e/ou as Sociedades
Investidas podem ser obrigados a levantar capital adicional, inclusive por meio de financiamentos
futuros ou novas ofertas publicas de distribui¢do de valores mobiliarios, tais como agdes e valores

mobilidrios conversiveis em agdes, para financiar suas atividades e iniciativas de crescimento.

Financiamentos futuros poderdo ndo estar disponiveis, ou, se disponiveis, poderdo ndo possuir
condi¢des satisfatérias, o que podera afetar de forma negativa o desenvolvimento dos projetos,
ou resultar em maiores juros e despesas com amortizagdo e maior alavancagem, impactando
negativamente a condi¢do financeira, geragao de caixa e resultados operacionais do Fundo e das

Sociedades Investidas.

Ademais, as Sociedades Investidas podem captar recursos por meio da distribuigdo publica de
acoes ou valores mobiliarios conversiveis em acdes, que, mesmo sendo garantido o direito de
preferéncia ou o direito de prioridade ao Fundo nos termos da legislagdo vigente, pode resultar na
diluigdo da participagdo no capital social, caso tais direitos de preferéncia ou prioridade nio sejam
integralmente exercidos pelo Fundo. Nao fosse s0, caso o Fundo deseje manter sua participagao
no capital social das Sociedades Investidas, podera ser necessario fazer uma nova emissao de
Cotas da Classe, para aporte nas Sociedades Investidas, o que pode importar na diluicdo da
participacgdo dos atuais Cotistas no Patriménio Liquido do Fundo. Nao hé garantia de que havera
disponibilidade de capital adicional. A falta de acesso a capital adicional pode forcar as
Sociedades Investidas a reduzirem ou postergarem desembolsos de capital, vender ativos ou
reestruturar e refinanciar o endividamento, o que pode restringir o crescimento e desenvolvimento
futuros das suas atividades, afetando os resultados operacionais das Sociedades Investidas e,
como consequéncia, do Fundo e dos Cotistas, de forma negativa.



10.1.6. Custos ndo previstos e atrasos. As atividades do Fundo e das Sociedades Investidas

envolvem o desenvolvimento de projetos e a construcdo de imdveis. Dentre os principais riscos
relacionados aos projetos, ressalta-se a duracdo dos tramites internos das prefeituras e o6rgaos
publicos competentes para a emissdo de alvaras e licencas aplicaveis, a necessidade de
regularizagdo das areas dos imodveis e de eventuais pendéncias a eles relacionadas, possibilidade
de exigéncias formuladas pelos orgdos envolvidos que demandem tempo para sua execugdo ¢
cumprimento, possibilidade de alteragcdes na lei de zoneamento e/ou no plano diretor estratégico
aplicavel e/ou no cddigo de obras municipal que impossibilitem as constru¢des e/ou reformas
inicialmente previstas, ocorréncia de custos acima do orcado, disponibilidade de CEPACs
suficientes para desenvolvimento de projetos localizados em regides urbanas, eventual
necessidade do aval dos proprietarios dos iméveis locados e dos outorgantes da superficie para
realizacdo de obras nos imoéveis, e, consequentemente, o ndo cumprimento dos prazos de entrega
e conclusdo dos projetos. Com relagdo aos principais riscos relativos a construgdo, além dos riscos
relacionados ao construtor contratado para a realizacao de tais obras, hd o risco de atrasos no
cronograma ¢ aumento de custos decorrentes de greves, paralisagdes, falta de mao de obra,
insumos e materiais e a ocorréncia de outros eventos de for¢ca maior e casos fortuitos que podem
afetar o prazo de entrega e o orcamento da construcao. Tais riscos podem resultar na possibilidade
de o Fundo e/ou as Sociedades Investidas terem que adiantar recursos para cobrir tais custos acima
do org¢ado, alterar projetos e/ou de incorrerem em atraso no inicio de geracao de receitas de aluguel
e vendas. Tais fatores podem reduzir as taxas de retorno de determinado projeto e/ou afetar os

negocios e resultados operacionais de forma negativa.

10.1.7. Risco do construtor: A construtora dos Empreendimentos Imobiliarios pode ter problemas

financeiros, societarios, operacionais ¢ de performance comercial relacionados a seus negocios
em geral ou a outros empreendimentos integrantes de seu portfolio comercial e de obras. Essas
dificuldades podem causar a interrupgdo e/ou atraso das obras dos projetos relativos aos
Empreendimentos Imobiliarios, causando alongamento de prazos e aumento dos custos dos
projetos. Além disso, tais dificuldades poderao afetar negativamente sua capacidade de garantir
defeitos de construcdo que venham a ser identificados ap6s a entrega das obras. Nao ha garantias
de pleno cumprimento de prazos, o que podera causar efeitos adversos na rentabilidade das Cotas

e nos retornos dos Cotistas.

10.1.8. Endividamento das Sociedades Investidas. O nivel de endividamento das Sociedades

Investidas pode resultar em consequéncias negativas para tais sociedades, para o Fundo e para os

Cotistas, tais como:

o implicar no uso de uma parcela maior dos fluxos de caixa operacionais para realizar os
pagamentos das referidas dividas, reduzindo o caixa disponivel para financiar o capital
de giro ¢ os investimentos das Sociedades Investidas;

o aumentar a vulnerabilidade com relacdo a condi¢des econdmicas ou setoriais adversas;

o limitar a flexibilidade no planejamento ou na reagdo a mudangas no negocio ou no setor

de atuacao;



. limitar a capacidade de levantar novos recursos no futuro ou aumentar o custo de capital
da Sociedade Investida; e
o reposicionamento em uma desvantagem competitiva em relagdo aos concorrentes que

tenham menor nivel de endividamento.

Quaisquer dessas consequéncias podem gerar um efeito adverso relevante sobre os negdcios e
sobre os resultados de operagdes das Sociedades Investidas e, consequentemente, do Fundo.

10.1.9. Risco de vacéncia. Caso o Fundo ndo seja capaz de realizar o desinvestimento dos ativos

da Carteira e/ou caso o Gestor decida buscar potenciais locatarios para os Empreendimentos
Imobiliarios, o Fundo podera nao ter sucesso na prospeccao de locatarios e/ou arrendatarios do(s)
Ativos Imobiliarios integrantes do seu patriménio, o que podera reduzir a rentabilidade do Fundo,
tendo em vista o eventual recebimento de um montante menor de receitas decorrentes de locacao,
arrendamento e venda dos Ativos Imobiliarios. Adicionalmente, em caso de vacancia, os custos
a serem despendidos com o pagamento de tributos e outras despesas relacionadas aos Ativos
Imobiliarios (os quais sdo atribuidos aos locatirios dos imoveis) poderdo comprometer a
rentabilidade do Fundo.

10.1.10. Desvalorizagdo dos imdveis. Um fator que deve ser preponderantemente levado em

consideragdo ¢ o potencial econdmico, inclusive a médio e longo prazo, das regides onde estardo
localizados os imdveis objeto de investimento pelo Fundo. A anélise do potencial economico da
regido deve se circunscrever ndo somente ao potencial econdmico corrente, como também deve
levar em conta a evolucao deste potencial economico da regido no futuro, tendo em vista a
possibilidade de eventual decadéncia econdmica da regido, com impacto direto sobre o valor do

imovel investido pela Classe do Fundo.

10.1.11. Exposicdo associada a locagdo e venda de iméveis. As condi¢des do mercado imobiliario

local ou regional, tais como oferta de espagos para locacao de iméveis logisticos, expectativa de
retorno sobre os investimentos imobilidrios € o grau de interesse de locatarios e potenciais
compradores dos ativos imobiliarios do Fundo, podem afetar a expectativa de rentabilidade da
Classe do fundo. O excesso de oferta de imodveis para locacdo ou falta de interesse por parte de
potenciais locatarios nos imoéveis desenvolvidos pela Classe do Fundo pode resultar em aumento
da vacancia e/ou reducdo dos valores de locacdo praticados em tais imdveis, o que pode afetar
negativamente a rentabilidade dos investimentos realizados e o prego de venda desses imoveis. A
falta de liquidez no mercado imobiliario pode, também, prejudicar eventual alienagao dos ativos
imobilidrios que integram o patriménio da Classe do Fundo, reduzindo a expectativa de retorno
dos investimentos realizados. Além disso, o retorno esperado dos ativos imobiliarios da Classe
do Fundo pode ser afetado em funcdo de (i) tributos e tarifas publicas; e (ii) interrup¢ao ou
prestacdo irregular dos servigos publicos, em especial o fornecimento de agua e energia elétrica.
Em qualquer dos casos descritos acima, o Fundo podera sofrer um efeito adverso na sua condi¢ao

financeira e as Cotas poderao ter sua rentabilidade reduzida.



10.1.12. Risco de revisdo ou rescisdo dos contratos de locacdo. A Classe podera ter na sua carteira

de investimentos imodveis que sejam alugados cujos rendimentos decorrentes dos referidos
aluguéis ou arrendamentos seja a fonte de remuneragdo dos Cotistas. Referidos contratos de
locacdo poderao ser rescindidos ou revisados, o que podera comprometer total ou parcialmente
os rendimentos que sao distribuidos aos cotistas/acionistas dos veiculos investidos pelo Fundo e,
consequentemente, ao Fundo e aos seus Cotistas.

10.1.13. Risco da aplicacdo da Lei Federal n°® 8.245/1991. Os contratos de loca¢do de imoveis

urbanos de carater nao residencial sdo regidos pela Lei de Locagdo, que, em algumas situagoes,
garante determinados direitos ao locatario, como, por exemplo, a acdo renovatoria. Para a
proposicdo da acdo renovatéria € necessario que (i) o contrato seja escrito e com prazo
determinado de vigéncia igual ou superior a cinco anos (ou os contratos de locacdo anteriores
tenham sido de vigéncia ininterrupta e, em conjunto, resultem em um prazo igual ou superior a
cinco anos), (ii) o locatario esteja explorando seu comércio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo
e ininterrupto de trés anos, (iii) o aluguel seja proposto de acordo com o valor de mercado, ¢ (iv)
a acdo seja proposta com antecedéncia de um ano, no maximo, até seis meses, no minimo, do
término do prazo do contrato de locacdo em vigor. Nesse sentido, as agdes renovatdrias
apresentam dois riscos principais que, caso materializados, podem afetar adversamente a
conducdo de negocios no mercado imobilidrio: (i) caso o proprietario decida nao renovar a
locag@o, o locatario pode, por meio da propositura de agdo renovatdria, conseguir permanecer no
imoével; e (ii) na agdo renovatoria, as partes podem pedir a revisdao do valor do contrato de locagao,
ficando a critério do Poder Judiciario a defini¢cao do valor final do contrato. Dessa forma, a Classe
esta sujeita a interpretacao e decisdo do Poder Judiciario e eventualmente ao recebimento de um
valor menor pelo aluguel dos locatarios dos iméveis. Outros riscos inerentes a locag@o incluem,
entre outros, direito de preferéncia, clausula de vigéncia, acdo revisional de aluguel e

inadimplemento contratual.

10.1.14. Risco Ambiental. A ndo observancia das leis e regulamentos ambientais pelo Fundo ou

Sociedades Investidas pode resultar na obriga¢ao de reparacdo de danos ambientais e na aplicacao
de sangdes de natureza penal e administrativa, bem como de responsabilidade por prejuizos
causados as comunidades localizadas no entorno dessas areas, o que resultarda em aumento de
despesas, investimentos inesperados e risco a reputagdo do Fundo e/ou das Sociedades Investidas.
Considerando que a legislacdo ambiental e sua aplicacdo pelas autoridades brasileiras podem se
tornar mais severas, o Fundo e/ou as Sociedades Investidas podem incorrer em despesas
adicionais relevantes de compliance ambiental. Ademais, as demoras ou indeferimentos, por parte
dos o6rgdos ambientais licenciadores, na emissdo ou renovagao de licencas poderdo afetar os
resultados operacionais de forma negativa. Ademais, as atividades imobilidrias podem causar
significativos impactos e danos ao meio ambiente. A legislacao federal impde responsabilidade
objetiva aquele que direta ou indiretamente causar degradacdo ambiental e, portanto, o dever de
reparar ou indenizar os danos causados ao meio ambiente e a terceiros afetados independe de dolo
ou culpa, podendo haver responsabilizagdo na esfera criminal, envolvendo penas pecuniarias e
restritivas de direitos, e na esfera administrativa, envolvendo a imposi¢do de multas de até RS 50
milhdes, suspensdo de atividades, entre outras penalidades. O pagamento de indenizacdes



ambientais substanciais ou despesas relevantes incorridas para custear a recupera¢do do meio
ambiente poderd impedir ou levar o Fundo e/ou as Sociedades Investidas a retardarem ou
redirecionarem planos de investimento em outras areas, o que podera ter um efeito adverso
relevante sobre o fluxo de caixa, a imagem e os investimentos das Sociedades Investidas e,
consequentemente, do Fundo e dos Cotistas.

10.1.15. Mudangas climéticas. A intensificagdo das mudangas do clima podera afetar os Ativos

Imobiliarios e seu desenvolvimento. A exposicao aos riscos fisicos representados por ameacgas
climaticas como ventos fortes, deslizamentos, tempestades, incéndios, inundagdes, seca
meteoroldgica e ondas de calor, bem como riscos de transi¢do relacionados com as mudancas das
exigéncias regulatorias, tecnoldgicas, de mercado, ou ainda expor reputacionalmente os negdcios,
poderao afetar os Empreendimentos Imobiliarios, a composicao de seu portfolio e seus resultados
adversamente e, como consequéncia, causar impactos negativos as Sociedades Investidas, ao
Fundo e aos Cotistas.

10.1.16. Concentracgdo da carteira. O risco de perdas para os investidores do Fundo ¢ diretamente

relacionado ao grau de concentragdo das suas aplicagdes. A Classe podera deter apenas um Ativo
Imobiliario, sendo que a performance deste Ativo Imobiliario estara relacionada diretamente o
resultado dos investimentos da Classe.

10.1.17. Inexisténcia de rendimento pré-determinado. E incerto se a Classe gerara algum

rendimento dos seus investimentos.

10.1.18. Risco decorrente da precificacdo dos Ativos Imobiliarios e dos Ativos Financeiros. A

precificacdo dos Ativos Imobilidrios e dos Ativos Financeiros da Carteira sera feita conforme
critérios e procedimentos para registro e avaliagdo dos titulos e valores mobiliarios, derivativos e
outros instrumentos operacionais definidos nos termos das Leis Aplicaveis e deste Regulamento.
Esses critérios de avaliag@o, tais como a marca¢do a mercado, poderdo causar variagdes nos
valores dos titulos e valores mobiliarios que compdem a Carteira e podera resultar em reducéo

dos valores das Cotas.

10.1.19. Risco de crédito dos investimentos em Ativos Imobiliarios e Ativos Financeiros. As

obrigacdes diretas do Tesouro Nacional do Brasil ou do Banco Central do Brasil e/ou dividas
privadas que podem integrar a Carteira estdo sujeitas ao cumprimento das obrigacdes pelo
respectivo emitente. Eventos que podem afetar as condigdes financeiras dos emitentes, bem como
as mudancas nas condigdes econOmicas, politicas e legais, politicas que podem prejudicar a
capacidade de tais emissores de pagar, o que pode trazer impactos significativos no preco e na
liquidez dos ativos de tais emitentes. Mudangas na percep¢do da qualidade do crédito dos
emitentes, mesmo que ndo substanciais, poderia também impactar nos pregos de seus titulos e

valores mobilidrios, afetando sua liquidez.

10.1.20. Risco de restri¢do na negociagdo. Alguns dos Ativos Imobiliarios que compdem a

carteira da Classe, incluindo titulos publicos, podem estar sujeitos a restri¢oes de negociagdo pela



Bolsa de Mercadorias e Futuros ou por orgdos reguladores. Essas restrigdes podem estar
relacionadas ao volume de operagdes, na participagdo nas operagdes e nas flutuagdes maximas de
preco, dentre outros. Em situagdes em que tais restrigoes estdo sendo aplicadas, as condi¢des para
negociacao dos ativos da carteira, bem como a precificagdo dos ativos podem ser adversamente
afetados.

10.1.21. Riscos de alteracdo das Leis Aplicaveis. A legislag@o aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e

aos investimentos do Fundo, incluindo, mas ndo se limitando, a legislacdo tributaria, legislacdo
de cambio e legislacdo que regula os investimentos externos em cotas de fundos de investimento
no Brasil estdo sujeitas a alteracdes. Ademais, interferéncia de autoridades governamentais
brasileiras e de 6rgaos reguladores no mercado podera ocorrer, bem como moratéria e mudangas
nas politicas monetarias ¢ de cambio. Esses eventos podem impactar adversamente no valor dos
investimentos, bem como as condigdes para a distribuicdo de rendimentos e de resgate das Cotas
do Fundo.

10.1.22. Propriedade da Cota em contraposicdo a Propriedade dos Titulos e Valores Mobiliarios.

Nao obstante a Classe deter uma carteira composta por Ativos Imobilidrios e Ativos Financeiros,
as Cotas ndo dao quaisquer direitos aos seus titulares com relagao aos Ativos Imobiliarios e Ativos
Financeiros do Fundo. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos em todos os ativos da carteira na
proporcao do nimero de Cotas detidas.

10.1.23. Amortizacdo/resgate de Cotas do Fundo com relacdo a liquidacdo da Carteira. O Fundo

esta exposto a certos riscos inerentes a propriedade dos titulos e valores mobilidrios e a outros
ativos da sua Carteira, bem como ao mercado no qual serdo negociados, incluindo a possibilidade
de que, devido a tais condi¢cdes o Administrador ndo consiga se desfazer dos ativos no tempo
requerido pelos Cotistas para resgate das Cotas em caso de liquidacdo do Fundo ou para

distribuicdo de rendimentos aos Cotistas.

10.1.24. Auséncia de garantia para eliminacdo dos riscos e possibilidade de aporte adicional de

recursos. O investimento no Fundo sujeita o investidor a riscos aos quais o Fundo e a Carteira da
Classe estdo sujeitos, e que poderdo causar perdas no capital investido pelos Cotistas. Nao ha
garantia de eliminag@o da possivel perda a Classe e aos Cotistas, ndo obstante a responsabilidade
dos Cotistas ser limitada ao capital por eles subscrito. O desempenho da Classe néio conta com
a garantia do Administrador, nem de qualquer terceira parte, ou de qualquer mecanismo
de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC, para reducio ou eliminacio do risco
ao qual esta sujeito. Na situacio em que a Classe se encontre com patrimonio liquido
negativo, a Classe podera estar sujeita ao regime de insolvéncia previsto no Cédigo Civil
Brasileiro.

10.1.25. Liquidez reduzida dos Investimentos. A aplicacdo da Classe nos investimentos tem
peculiaridades inerentes a maioria dos fundos de investimento brasileiros, tendo em vista que ndo
existe no Brasil a garantia de liquidez para tais investimentos no mercado secundario. Se a Classe

necessitar alienar os titulos e valores mobiliarios, pode ndo encontrar compradores ou o preco



obtido na venda podera ser baixo, provocando perda do patrimonio da Classe e,
consequentemente, perda total ou parcial do montante principal investido pelos Cotistas.

10.1.26. Risco de Conflitos de Interesse. A politica de investimento da Classe estabelece que

poderdo ser adquiridos pela Classe, Ativos Imobilidrios cuja estruturacdo, distribuicao, emissao
e/ou administragao/gestdo, conforme aplicavel, tenha sido realizada pelo Administrador, pelo
Gestor, por quaisquer dos Cotistas, por outras pessoas e/ou empresas a estes ligadas, conforme
definicao constante do paragrafo segundo do artigo 31 da Resolugdo CVM 175, ou por qualquer
outro terceiro que possa vir a ter interesse na operagdo. Adicionalmente, a Classe podera adquirir
Ativos Imobilidrios que sejam de propriedade de fundos administrados/geridos pelo
Administrador, pelo Gestor e/ou por qualquer pessoa a estes ligada, conforme defini¢ao constante
do paragrafo segundo do artigo 31 da Resolugdo CVM 175.

10.1.27. Riscos relativos & aquisicao de imdveis gravados. Os Empreendimentos Imobilirios

objeto de investimento pela Classe poderdo, eventualmente, estar gravados com 6nus reais para
garantia de obriga¢des. Em caso de excussdo dessas garantias, os Empreendimentos Imobiliarios
poderdo ser alienados e os valores resultantes da alienagdo serdo utilizados, parcial ou totalmente,
para satisfacdo das obrigagdes garantidas. Nesse cenario, os Empreendimentos Imobiliarios
poderdo sofrer uma redugdo em seu valor, perda total ou parcial de recebiveis contratuais,
conforme aplicavel, o que podera prejudicar a rentabilidade da Classe e, consequentemente, dos
rendimentos das Cotas a serem distribuidos aos Cotistas.

10.1.28. Risco Relativo a Rentabilidade do Investimento: O investimento em cotas de um fundo

de investimento imobilidrio é uma aplicacdo de renda variavel, o que pressupde que a
rentabilidade das Cotas dependerd do resultado da administracdo dos investimentos realizados
pela Classe. No caso em questdo, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo do
resultado da Classe, que por sua vez, dependera preponderantemente do investimento a ser
realizado pela Classe, excluidas as despesas e encargos previstos para a manutencdo da Classe,
na forma deste Regulamento. Por ser um investimento de longo prazo ndo ha como garantir que
as perspectivas de investimento assumidas pelo Gestor quando da aquisi¢do de qualquer Ativo
Imobiliario pelo Fundo sejam observadas. Adicionalmente, vale ressaltar que podera haver um
lapso de tempo entre a data de captagdo de recursos pela Classe e a data de inicio dos
investimentos nos Ativos Imobiliarios, desta forma, os recursos captados pela Classe poderdo ser
aplicados nos Ativos Financeiros, os quais poderdo nao gerar rendimentos a taxas de rentabilidade
semelhantes aquelas esperadas dos Ativos Imobiliarios, o que podera impactar negativamente na

rentabilidade esperada da Classe.

10.1.29. Risco de ndo realizagdo dos Empreendimentos Imobiliarios. Os Empreendimentos

Imobiliarios sdo considerados de longo prazo e o retorno a Classe e aos Cotistas pode ndo ser
condizente com o esperado pelos Cotistas. Nao ha garantias de que os Empreendimentos
Imobiliarios serdo desenvolvidos, concluidos e alienados em momento, quantidades e/ou por
valores convenientes ou desejaveis a satisfagdo da politica de investimento, do Objetivo da Classe,
e das expectativas dos Cotistas.



10.1.30. Risco de inadimplemento dos compromissos de investimentos e de chamadas adicionais

de capital. Em caso de Cotista Inadimplente que ndo honre com a Chamada de Capital realizada
pelo Administrador ou de socios das Sociedades Investidas que ndo integralizem suas respectivas
chamadas de capital, podera haver necessidade de novos aportes de capital, independentemente
de deliberagdo em Assembleia de Cotistas ou na hipotese de Patrimonio Liquido negativo da
Classe. Nestas hipoteses, existe o risco de a Classe ndo conseguir realizar o investimento
pretendido ou ndo ter o retorno do investimento realizado. Adicionalmente, o Cotista
Inadimplente podera a vir a ser obrigado a ressarcir a Classe pelas perdas causadas pela
inadimpléncia, inclusive, mas ndo se limitando, a pagar juros de mora e multa ndo compensatoria
sobre o valor total de recursos inadimplidos, nos termos deste Regulamento. Portanto, em caso
de inadimpléncia do Cotista em relagdo a sua obrigacdo de integralizar as cotas, o Cotista
Inadimplente poderd ter que desembolsar recursos superiores aos valores inicialmente
comprometidos na subscri¢do das cotas da Classe a titulo de ressarcimento a Classe por perdas
assim como juros de mora e multa. Sem prejuizo, a inadimpléncia de determinados Cotistas, ainda
que haja remédios previstos no Regulamento, podera afetar a capacidade de a Classe investir em
determinadas oportunidades que se enquadrem a politica de investimento por auséncia de recursos
suficientes para cumprir com as obrigagoes assumidas. Os demais Cotistas poderdo ser
convidados a aportar recursos adicionais para cobrir a inadimpléncia, sujeito ao limite do seu
capital subscrito. Em qualquer desses casos, o risco de inadimpléncia dos Cotistas por conta da
mecanica de chamadas de capital podera afetar a rentabilidade das Cotas.



