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4.1. Em ordem decrescente de relevancia, os principais fatores de risco associados a oferta e
ao emissor

Antes de tomar uma decisdo de investimento na Classe, os potenciais Investidores devem,
considerando sua prodpria situacéo financeira, seus objetivos de investimento e seu perfil de risco,
avaliar cuidadosamente todas as informacbes disponiveis neste Prospecto Preliminar, no
Regulamento e no Anexo | ao Regulamento, inclusive, mas ndo se limitando aquelas relativas a
politica de investimento, a composicdo da carteira e aos fatores de risco descritos nesta se¢do, aos
quais o Fundo, a Classe e os Investidores estdo sujeitos.

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pela Classe, os Cotistas devem estar
cientes dos riscos a que estardo sujeitos os investimentos e aplicacbes da Classe, conforme descritos
abaixo, ndo havendo garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado serd
remunerado conforme expectativa dos Cotistas.

Os investimentos da Classe estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacées tipicas do mercado, risco
de crédito, risco sistémico, condicées adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de
atuacdo e, mesmo que a Administradora e a Gestora mantenham rotinas e procedimentos de
gerenciamento de riscos, ndo hd garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para a

Classe e para os Cotistas.

A seguir encontram-se descritos os principais riscos inerentes a Classe, os quais ndo sdo os Unicos aos
quais estdo sujeitos os investimentos na Classe e no Brasil em geral. Os negdcios, situacdo financeira
ou resultados da Classe podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos,
sem prejuizo de riscos adicionais que ndo sejam atualmente de conhecimento da Administradora ou
da Gestora ou que sejam julgados de pequena relevéncia neste momento.

A ordem dos fatores de risco abaixo indicados foi definida de acordo com a materialidade de sua
ocorréncia, sendo expressa em uma ordem decrescente de relevdncia, conforme uma escala
qualitativa de risco, nos termos do art. 19, 84°, da Resolucdo CVM 160.

Riscos relacionados a fatores macroeconémicos e politicas governamentais

Dentro de sua politica de investimento e da regulamentacdo em vigor, a Classe desenvolve suas
operacoes exclusivamente no mercado brasileiro, estando, portanto, sujeito a influéncia das politicas
governamentais. Na medida em que o governo se utiliza de instrumentos de politica econdmica, tais
como regulacao da taxa de juros, interferéncia na cotacdo da moeda brasileira e sua emissao,
alteracao da aliquota de tarifas publicas, nivel de rigidez no controle dos gastos publicos, criacao de
novos tributos, entre outros, pode produzir efeitos diretos e/ou indiretos sobre os mercados,
especialmente o de capitais e o imobiliario.

Por atuar no mercado brasileiro, o Fundo e a Classe estao sujeitos aos efeitos da politica econdmica
€ a ajustes nas regras dos instrumentos utilizados no mercado imobiliario, praticada pelos Governos
Federal, Estaduais e Municipais, podendo gerar mudancas nas praticas de investimento do setor.

Além disso, em um momento em que o inter-relacionamento das economias mundiais € muito intenso
e a necessidade de capital externo, sobretudo para as nagoes em desenvolvimento, é significativa, a
credibilidade dos governos e a implementacao de suas politicas tornam-se fatores fundamentais para
a sustentabilidade das economias.

Consequentemente, impactos negativos na economia, tais como recessao, perda do poder aquisitivo da
moeda, flutuacdes cambiais, inflacao, liquidez dos mercados financeiros e de capitais, instabilidade
social e politica, alteracoes regulatorias e taxas de juros elevadas, resultantes de politicas internas ou
fatores externos, podem influenciar os resultados do Fundo e/ou da Classe. Em um cenario de aumento
da taxa de juros, por exemplo, os precos dos Ativos-Alvo (conforme definido abaixo) podem ser
negativamente impactados.

Variaveis exogenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou
situacoes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdémica ou financeira
que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de
capitais brasileiro, poderao resultar em perdas aos Cotistas.

Dessa forma, o mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condicoes
econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reacao dos
investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o preco de
ativos e valores mobiliarios emitidos no pais, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos,
entre os quais se incluem as Cotas.
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No passado, o desenvolvimento de condicdes econdmicas adversas em outros paises resultou,
em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na reducao de recursos externos
investidos no Brasil. O Brasil, atualmente, esta sujeito a acontecimentos que incluem, por exemplo,
(i) o conflito entre a Ucrania e a RUssia, que desencadeou a invasao da Russia em determinadas areas
da Ucrania, (ii) a guerra comercial entre os Estados Unidos e a China, e (ii) 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 flutuacoes de precos de
titulos de empresas cotadas, menor disponibilidade de crédito, deterioracao da economia global,
flutuacdo em taxas de cambio e inflacao, entre outras, que podem afetar negativamente a Classe e,
consequentemente, seus Cotistas.

Escala qualitativa: maior

Riscos relacionados a rentabilidade da Classe

O investimento em cotas de Fll pode ser considerado uma aplicacao em valores mobiliarios de renda
variavel, o que significa que a rentabilidade a ser paga ao Cotista dependera do resultado dos ativos
adquiridos pela Classe, além do resultado da administracdo dos ativos que comporao a carteira da
Classe. No presente caso, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerao do resultado da
Classe, que por sua vez, dependera preponderantemente das receitas provenientes dos direitos
decorrentes dos FllIs Investidos. Assim, eventual inadimpléncia verificada em relacao aos Flls
Investidos, ou demora na execucao de eventuais garantias constituidas nas operacdes imobiliarias
relacionadas aos Flls Investidos, podera retardar o recebimento dos rendimentos advindos dos Flls
Investidos e consequentemente impactar a rentabilidade da Classe, podendo também ocorrer
desvalorizacao do lastro atrelado aosFlls Investidos ou insuficiéncia de garantias atreladas ao mesmo.
Adicionalmente, vale ressaltar que, entre a data da integralizacao das Cotas objeto da presente
Oferta e a efetiva data de aquisicao das cotas dos Flls Investidos, os recursos obtidos com a Oferta
serdo aplicados em ativos de liquidez, o que podera impactar negativamente na rentabilidade
da Classe.

Escala qualitativa: maior

Riscos relativos ao setor imobiliario

A Classe, por meio do investimento nas cotas dos Flls Investidos, adquirira, de maneira indireta, ativos
com retorno atrelado a exploracao de imoveis e podera, sem prejuizo da politica de investimentos, se
tornar titular indireta de imdveis ou direitos reais em razao da execucdo das garantias ou liquidacao dos
demais ativos, conforme disposto no Regulamento. Tais ativos e eventualmente os valores mobiliarios
com retorno ou garantias a eles atrelados estao sujeitos aos riscos imobiliarios, risco do
incorporador/ construtor, risco de revisao ou rescisao dos contratos de locacao ou arrendamento, risco
de aumento dos custos de construcdo, risco de desvalorizacao dos imoveis, riscos relacionados a
regularidade de area construida, risco de nao renovacao de licencas necessarias ao funcionamento dos
imoveis e relacionados a regularidade de Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros, risco de atrasos e/ou
nao conclusao das obras de empreendimentos imobiliarios, risco de exposicao associados a locacdo de
imdveis, riscos ambientais, risco de vacancia, risco de lancamento de novos empreendimentos
imobilidrios comerciais préximos aos iméveis cuja exploracao esta vinculada a cotas e/ou titulos
investidos pela Classe, o que podera dificultar a capacidade de alienar, renovar as locacoes ou locar
espacos para novos inquilinos, risco de sujeicao dos imoveis a condicoes especificas que podem afetar
a rentabilidade do mercado imobiliario, risco relacionado a aquisicao de imoveis, risco de exposicao
associados a locacao e venda de imdveis, risco de adversidade nas condigdes economicas nos locais onde
estao localizados os imoveis, conforme descritos neste Prospecto, que, se concretizados, afetarao os
rendimentos das Cotas.

Escala qualitativa: maior

Risco imobiliario

Os empreendimentos investidos indiretamente pela Classe poderao sofrer eventual desvalorizacao,
ocasionada por, nao se limitando, fatores como: (i) fatores macroeconémicos que afetem toda a
economia; (ii) mudanca de zoneamento ou regulatorios que impactem diretamente o local dos
empreendimentos, seja possibilitando a maior oferta de imdveis (e, consequentemente, deprimindo
os precos dos alugueis no futuro) ou que eventualmente restrinjam os possiveis usos dos
empreendimentos limitando sua valorizacao ou potencial de revenda; (iii) mudancas socioecondémicas
que impactem exclusivamente as regides onde os empreendimentos se encontre(m), como, por
exemplo, o aparecimento de favelas ou locais potencialmente inconvenientes, como boates, bares,
entre outros, que resultem em mudancas na vizinhanca, piorando a area de influéncia para uso
comercial; (iv) alteracoes desfavoraveis do transito que limitem, dificultem ou impecam o acesso aos
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empreendimentos; (v) restricoes de infraestrutura/servicos piblicos no futuro, como capacidade
elétrica, telecomunicacoes, transporte publico, entre outros; (vi) a expropriacao (desapropriacao)
dos empreendimentos em que o pagamento compensatorio nao reflita o agio e/ou a apreciacao
historica; (vii) atraso e/ou nao conclusao das obras dos empreendimentos imobiliarios; (viii) aumento
dos custos de construcdo; (ix) lancamento de novos empreendimentos imobiliarios comerciais
proximos ao imdvel investido; (x) flutuacao no valor dos imdveis integrantes da carteira dos fundos
investidos pela Classe; (xi) risco relacionados aos contratos de locacao dos imoéveis dos fundos
investidos pela Classe e de nao pagamento; (xii) risco de ndo contratacao de seguro para os imoveis
integrantes da carteira dos fundos investidos pela Classe; (xiii) riscos relacionados a possibilidade de
aquisicio de ativos onerados; e (xiv) riscos relacionados as garantias dos ativos e o nao
aperfeicoamento das mesmas, tais eventos poderao impactar negativamente a Classe na medida em
que comprometam a geracao de receitas pelos ativos investidos indiretamente, reduzam o valor de
mercado dos imoveis integrantes das carteiras dos Flls Investidos ou dificultem sua alienacao futura.
A desvalorizacao dos iméveis pode refletir na diminuicao do valor patrimonial da Classe, afetando
adversamente a rentabilidade esperada pelos Cotistas, a liquidez das Cotas e seu preco de negociacao
no mercado secundario. Além disso, a eventual deterioracao da atratividade comercial dos imdveis
adquiridos pelos Flls Investidos, o descumprimento de contratos de locacao, a existéncia de onus ou
a auséncia de seguros adequados podem acarretar perdas financeiras, aumento da vacancia e maior
exposicao a inadimpléncia, com efeitos negativos sobre os rendimentos distribuidos pela Classe e a
estabilidade dos fluxos de caixa do Fundo.

Escala qualitativa: maior

Risco de vacancia, rescisao de contratos de locacao e revisao do valor do aluguel

Os ativos investidos pelos Flls Investidos poderdao nado ter sucesso na prospeccao de locatarios e/ou
arrendatarios dos empreendimentos imobiliarios nos quais a Classe vier a investir direta ou indiretamente,
0 que poderareduzir a rentabilidade da Classe, tendo em vista o eventual recebimento de um montante
menor de receitas decorrentes de locacao, arrendamento e venda dos empreendimentos. Adicionalmente,
os custos a serem despendidos com o pagamento de taxas de condominio e tributos, dentre outras despesas
relacionadas aos empreendimentos (os quais sdao atribuidos aos locatarios dos imoveis) poderdo
comprometer a rentabilidade dos Flls Investidos e, consequentemente da Classe. Cabe destacar que, na
data deste Prospecto, os Ativos-Alvo dos Flis Investidos nao se encontram integralmente locados, e alguns
contratos de locacao estao vencidos ou proximos do vencimento, o que podera intensificar o risco de
vacancia e impactar negativamente os Flls Investidos e, consequentemente, a Classe.

Escala qualitativa: maior

Risco de Mercado

Existe o risco de variacao no valor e na rentabilidade dos ativos da Classe, que pode aumentar ou
diminuir, de acordo com as flutuacoes de precos, cotacoes de mercado e dos critérios para precificacao
dos ativos da Classe. Além disso, podera haver oscilacao negativa no valor das Cotas pelo fato de a
Classe poder adquirir titulos que, além da remuneracao por um indice de precos ou por indice de
remuneracao basica dos depositos em caderneta de poupanca livre (pessoa fisica), que atualmente é a
Taxa Referencial - TR sdo remunerados por uma taxa de juros que sofrera alteracoes de acordo com o
patamar das taxas de juros praticadas pelo mercado para as datas de vencimento desses titulos. Em
caso de queda do valor dos ativos que compdem a carteira da Classe, o patrimonio liquido da Classe
pode ser afetado negativamente. Nao ha garantia de que a queda dos precos dos ativos integrantes da
carteira da Classe nao se estenda por periodos longos e/ou indeterminados.

Adicionalmente, devido a possibilidade de concentracao da carteira em ativos de acordo com a
Politica de Investimento estabelecida no Regulamento, ha um risco adicional de liquidez dos ativos,
uma vez que a ocorréncia de quaisquer dos eventos previstos acima, isolada ou cumulativamente,
pode afetar adversamente o preco e/ou rendimento dos ativos da carteira da Classe. Nestes casos,
a Administradora pode ser obrigado a liquidar os ativos da Classe a precos depreciados, podendo,
com isso, influenciar negativamente o valor das Cotas e, consequentemente, os Cotistas.

Escala qualitativa: maior

Risco das Cotas serem depositadas para negociacdo em ambiente de balcdo e ndo em bolsa

Nao ha um mercado ativo e liquido para as Cotas e tal mercado podera nao se desenvolver. As Cotas
serdo registradas para negociacdo no mercado secundario em ambiente de balcdo, o qual,
historicamente, tem uma liquidez significativamente menor do que o ambiente de bolsa. Dessa forma,
o detentor de tais cotas podera nao ter valores referenciais de um preco de mercado das Cotas além
do seu valor patrimonial, calculado periodicamente pela Administradora do Fundo.
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Adicionalmente, a auséncia de liquidez podera limitar substancialmente a capacidade dos investidores
de vender as Cotas pelo preco e na ocasiao que desejarem. Nao havendo um mercado comprador ativo,
o investidor podera nao obter o preco de venda desejado e, inclusive, somente ter a opcao de vende-
las a precos significativamente mais baixos do que o valor de aquisicao ou do que o valor patrimonial,
que pode ser sua principal referéncia de valor, causando-lhe prejuizo, especialmente em momentos
de mercado de baixa.

Escala qualitativa: maior
Riscos juridicos e regulatoérios

A legislacao aplicavel ao Fundo, a Classe e aos Cotistas e aos investimentos efetuados pela Classe,
incluindo, sem limitacao, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos
estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, estd sujeita a alteracoes. As agéncias
governamentais ou outras autoridades podem, ainda, exigir novas licencas e autorizacoes
necessarias para o desenvolvimento dos negocios relativos aos Ativos (conforme definido abaixo),

gerando, consequentemente, efeitos adversos a Classe. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de
autoridades governamentais e 6rgaos reguladores nos mercados, bem como moratdrias e alteracoes
das politicas monetarias e cambiais. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das
Cotas, e consequentemente os Cotistas, bem como as condicdes para distribuicao de rendimentos
e para resgate das Cotas, inclusive asregras de fechamento de cambio e de remessa de recursos do
e para o exterior. Ademais, a aplicacao de leis existentes e a interpretacao de novas leis poderao
impactar os resultados da Classe.

Escala qualitativa: maior
Risco de ndao materializacdo das perspectivas contidas nos documentos da Oferta

Este Prospecto contém informacdes acerca da Classe, do mercado imobiliario, dos ativos que poderao
ser objeto de investimento pela Classe, bem como das perspectivas acerca do desempenho futuro da
Classe, que envolvem riscos e incertezas.

Nao ha garantia de que o desempenho futuro da Classe seja consistente com as perspectivas deste
Prospecto. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias indicadas neste
Prospecto, o que podera impactar de forma adversa a Classe e consequentemente podera afetar
os cotistas.

Escala qualitativa: maior
Risco de exposicao associados a locacao e venda de imoéveis

A atuacao do Fundo, de forma indireta, por meio do investimento da Classe em cotas da subclasse A
da classe Unica dos Flls Investidos (nos termos da secdo 3 deste Prospecto), em atividades do mercado
imobiliario pode influenciar a oferta e procura de bens imoveis em certas regides, a demanda por
locacdes dos imoveis e o grau de interesse de locatarios e potenciais compradores dos Ativos-Alvo dos
Flls Investidos, fazendo com que eventuais expectativas de rentabilidade do Fundo sejam frustradas.
Nesse caso, eventuais retornos esperados pelos Flls Investidos e, consequentemente, pelo Fundo e
fontes de receitas podem tornar-se menos lucrativas, tendo o valor dos aluguéis uma reducao
significativamente diferente da esperada. A falta de liquidez no mercado imobiliario pode, também,
prejudicar eventual necessidade dos FllIs Investidos de alienacao dos ativos alvo que integram o
seu patrimonio.

Além disso, os bens imoveis podem ser afetados pelas condicdes do mercado imobiliario local ou
regional, tais como o excesso de oferta de espaco para lajes ou torres corporativas (ou imdveis
destinados a finalidades semelhantes aquelas dos imoveis detidos pelo Fundo em determinada
localidade), e suas margens de lucros podem ser afetadas (i) em funcao de tributos e tarifas publicas
e (ii) da interrupcao ou prestacao irregular dos servicos publicos, em especial o fornecimento de agua
e energia elétrica.

Nestes casos, os Flls Investidos e, consequentemente, o Fundo poderao sofrer um efeito material
adverso na sua condicao financeira e as Cotas poderao ter sua rentabilidade reduzida.

Escala qualitativa: maior
Risco de potencial conflito de interesse

Os atos que caracterizem situacdes de conflito de interesses entre a Classe e a Administradora ou
Gestor dependem de aprovacao prévia, especifica e informada em assembleia geral de cotistas, nos
termos da Resolucao CVM 175 e do Regulamento.
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Tendo em vista a necessidade de aprovacao em Assembleia Inicial da aquisicao dos Ativos Alvo, caso a
aquisicao nao sejaaprovadao Fundoseraliquidado. Nesta hipotese, a Administradoraira, imediatamente,
(1) devolver aos Investidores os valores até entdao por eles integralizados, acrescidos dos rendimentos
liquidos auferidos pelas aplicagdes do Fundo e dos rendimentos pagos pelo Fundo, calculados pro rata
temporis, a partir da data de liquidacao, com deducao, se for o caso, dos valoresrelativos aos tributos
incidentes, se a aliquota for superior a zero, no prazo de até 5 (cinco) Dias Uteis contados da comunicacao
do cancelamento da Oferta, ressaltado que tal distribuicdo de rendimentos sera realizada em igualdade
de condicdes para todos os Cotistas do Fundo, e (2) proceder a liquidacao do Fundo.

Escala qualitativa: maior
Risco relacionado a liquidez

Como as classes de investimento imobilidrio sdao uma modalidade de investimento em
desenvolvimento no mercado brasileiro, que ainda nao movimentam volumes significativos de
recursos, com um numero reduzido de interessados em realizar negocios de compra e venda de cotas -
em comparacao com acoes e titulos publicos - seus investidores podem ter dificuldades em realizar
transacoes no mercado secundario. Neste sentido, o investidor deve observar o fato de que as classes
de investimento imobiliario sdo constituidas na forma de condominios fechados, ndo admitindo o
resgate de suas cotas, sendao quando da extincao da classe, fator este que pode influenciar na liquidez
das Cotas quando de sua eventual negociacao no mercado secundario e, consequentemente, na
rentabilidade dos Cotistas. Desse modo, o Investidor que adquirir as Cotas da Classe devera estar
consciente de que o investimento na Classe consiste em investimento de longo prazo.

Como resultado, as classes de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado
brasileiro, podendo os titulares de cotas de classes de investimento imobiliario terem dificuldade em
realizar a venda de suas cotas no mercado secundario, mesmo sendo estes objeto de negociacao no
mercado de bolsa ou de balcao organizado.

Escala qualitativa: maior
Risco de nao aquisicdo dos Ativos Alvo FllIs Investidos

Ainda que sejam assinadas propostas vinculantes para a aquisicao dos Ativos-Alvo pelos Flls Investidos, nao
€ possivel assegurar que as tratativas negociais com os vendedores dos ativos avancem, tendo em vista
que a concretizacao dos negocios em questao dependera da implementacao de diversas condicoes
estabelecidas, incluindo, mas nao se limitando, (i) a conclusao satisfatoria das negociacdes definitivas dos
respectivos termos e condicées com os respectivos vendedoresdos Ativo Alvo e celebracao dosdocumentos
definitivos; (ii) a conclusao satisfatoria da auditoria dos Ativo Alvo; e (iii) a realizacao da presente Oferta,
ou, ainda, por fatores exdgenos e ndo factiveis de previsao neste momento. Nesse sentido, os Investidores
devem considerar que os potenciais negocios ainda nao podem ser considerados como ativos pré-
determinados para aquisicdo com os recursos a serem captados na Oferta, de forma que o Fundo podera
investir em ativos que n&o estejam ali indicados e, consequentemente, podera afetar o resultado indicado
no estudo de viabilidade dos FlIs Investidos. Nesse cenario, o Cotista estara sujeito a discricionariedade da
Gestora na selecao dos ativos que serdo objeto de investimento. Existe o risco de uma escolha inadequada
dos FlIs Investidos pela Gestora, fato que podera trazer eventuais prejuizos aos Cotistas. Os Cotistas estao
cientes também de que mesmo nesse cenario podera haver a amortizacao das cotas subordinadas em
excesso, conforme previsto no regulamento dos Flls Investidos.

Escala qualitativa: maior
Risco da Classe nao ser capaz de liquidar seus ativos para pagamento do principal

A Classe foi constituida sob a forma de condominio fechado, e possui prazo de duracao de 7 (sete)
anos a contar da data de primeira integralizacao de cotas. Ao fim do prazo de duracao, a Classe e,
consequentemente, a Subclasse A, sera liquidada observados os procedimentos estabelecidos no
Anexo | ao Regulamento e nos respectivos apéndices. Neste sentido, a Classe podera nao ser capaz
de alienar os ativos integrantes de seu patrimonio previamente a sua liquidacao, de forma que, caso
isso ocorra, a Administradora convocara uma Assembleia de Cotista a fim de deliberar se, quando da
liquidacao da Classe, (i) no caso dos ativos serem imoveis, serao entregues aos cotistas da Classe os
ativos diretamente na proporc¢ao da participacao de cada um deles; ou (ii) a possibilidade dos Cotistas
precisarem conferir um prazo adicional para a alienacao dos ativos pela Gestora; ou ainda (iii) caso
os ativos sejam ativos financeiros, a Classe podera providenciar a alienacao forcada dos ativos. Todas
as possibilidades citadas sao capazes de causar prejuizo aos investidores que, poderdo encontrar
dificuldades para alienar tais ativos, comprometendo assim a sua rentabilidade e, consequentemente,
podendo acarretar eventuais prejuizos aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior

21



Investment
Bank

<< # J Safra

Internal Use Only

Risco tributario

Alteracoes nas regras tributarias ou na sua interpretacao e aplicacao podem resultar em aumento da
carga tributaria incidente sobre investimentos em fundos imobiliarios e o tratamento fiscal dos
Cotistas. Essas alteracdes incluem, mas nao se limitam, a (i) eventual extincao e/ou alteracao dos
requisitos para fruicao de isencoes fiscais, na forma da legislacdo em vigor; (ii) possiveis majoracoes
na aliquota e/ou na base de calculo dos tributos existentes; (iii) criacdo de tributos; e (iv) mudancas
na interpretacdo e/ou aplicacdo de regras tributarias por parte dos tribunais e/ou das autoridades
governamentais. Os efeitos dessas alteracdes, inclusive decorrentes de eventuais reformas
tributarias, ndo podem ser quantificados, no entanto, poderao sujeitar a Classe e os Cotistas a novos
recolhimentos ndo previstos inicialmente. Nao ha como garantir que as regras tributarias atualmente
aplicaveis a Classe e aos Cotistas permanecerao vigentes, existindo o risco de tais regras serem
modificadas, o que podera impactar os resultados dos investimentos e, consequentemente, os
resultados da Classe e a rentabilidade das Cotas.

Nos termos da Lein°9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada (“Lein®9.779/99”), o fundo que
aplicar recursos em empreendimentos imobiliarios que tenham como incorporador, construtor ou socio,
cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual superior a
25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo fundo se sujeita a tributacao aplicavel as pessoas
juridicas, para fins de incidéncia da tributacao corporativa cabivel (Imposto de Renda da Pessoa Juridica
- “IRPJ”, Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido - “CSLL”, Contribuicdo ao Programa de Integracao
Social - “PIS” e Contribuicao ao Financiamento da Seguridade Social - “COFINS”). Se, por algum motivo, a
Classe vier a se enquadrar nesta situacdo, a tributacdao aplicavel aos seus investimentos sera
consideravelmente aumentada, o que podera resultar na reducao dos ganhos de seus Cotistas.

Ainda, pode haver alteracoes futuras na legislacao tributaria sobre investimentos financeiros que
fazem parte da politica de investimentos da Classe, de forma que referidas alteracoes poderao
eventualmente reduzir a rentabilidade do Fundo em relacao a esses investimentos, na qualidade de
investidor e, consequentemente, reduzir a rentabilidade dos Cotistas.

Risco de alteracao da legislacdo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacao aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo,
sem limitacdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em
cotas de fundos de investimento no Brasil, estad sujeita a alteracoes. Ainda, poderao ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e orgaos reguladores nos mercados, bem como
moratorias e alteracoes das politicas monetarias e cambiais. Tais eventos poderdao impactar de
maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condicées para distribuicdo de rendimentos e para
resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cambio e de remessa de recursos do e para
o exterior. Ademais, o advento de novas leis, e sua interpretacao e/ou a alteracao da interpretacao
de leis existentes podera impactar os resultados do Fundo. Existe o risco de tais regras serem
modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria. Assim, o risco tributario engloba o risco
de perdas decorrente da criacdao de novos tributos, interpretacao diversa da atual sobre a incidéncia
de quaisquer tributos ou a revogacao de isencoes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a
novos recolhimentos nao previstos inicialmente. O tratamento tributario do Fundo pode ser alterado
a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que a Administradora adote ou possa
adotar, em caso de alteracdo na legislacao tributaria vigente. A parte da legislacdo tributaria, as
demais leis e normas aplicaveis ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos do Fundo, incluindo, mas
nao se limitando, matéria de cambio e investimentos externos em cotas de fundos de investimento
no Brasil, também estao sujeitas a alteracdes. Esses eventos podem impactar adversamente no valor
dos investimentos, bem como as condicoes para a distribuicao de rendimentos e de resgate das Cotas.

O Governo Federal publicou a Medida Proviséria n° 1.303, de 11 de junho de 2025 (“MP”), visando
implementar alteracdes na tributacao de aplicacoes financeiras, incluindo mudancas aplicaveis a
fundos de investimento, entre os quais os Fundos. Caso venha a ser convertida em lei, a maior parte
das disposicoes introduzidas pela Medida Provisoria n° 1.303/25 esta prevista para entrar em vigor a
partir de 1° de janeiro de 2026.

Dentre as novas regras, destacam-se as seguintes:

i. Cotistas residentes noBrasil: os rendimentos auferidos pelos cotistas em aplicacées em fundos
passariam a estar sujeitos ao Imposto de Renda Retido na Fonte (“IRRF”) a aliquota de 17,5%,
extinguindo-se a atual isencao aplicavel as pessoas fisicas. Caso sejam atendidos os requisitos
atualmente previstos para essa isencao, os rendimentos auferidos por esses cotistas pessoas
fisicas ficarao sujeitos a incidéncia do IRRF a aliquota de 5%.
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ii.  Cotistas ndoresidentes (“INR”): a Medida Provisoria altera o regime especial aplicavel aos INR
nas aplicacoes realizadas nos mercados financeiro e de capitais, majorando a aliquota
atualmente aplicavel de IRRF de 15% para 17,5%, revogando, ainda, a isencao aplicavel aos
ganhos na alienacao de cotas de fundos de investimento realizada em bolsa de valores. Ja os

INR em JTF passam a se sujeitar a aliquota de 25%.

iii.  Distribuicdo de rendimentos: a Medida Proviséria propde revogar a obrigacao dos Fll de
distribuirem pelo menos 95% dos lucros liquidos (calculado em regime de caixa, com base em

balancos semestrais).

iv.  Tributacao das carteiras dos fundos: a Medida Provisoria traz alteracdes relevantes nas regras
tributarias aplicaveis as operacbes realizadas na carteira dos fundos de investimento
imobiliarios. De acordo com a redacao proposta, ficam isentos do IRRF os rendimentos, inclusive
os ganhos liquidos, dos titulos e valores mobiliarios e das demais aplicagoes financeiras
integrantes das carteiras destes fundos, incluindo o recebimento de aluguéis de imdveis. No
entanto, a MP é omissa quanto a tributacdao dos ganhos na alienacdo de iméveis e direitos reais
sobre imadveis, podendo gerar incerteza quanto ao tratamento tributario aplicavel.

Diante disso, recomenda-se o acompanhamento da tramitacao legislativa da MP e a avaliacao continua
dos seus efeitos.

Escala qualitativa: maior

Risco relacionado ao descompasso entre o desempenho futuro do Fundo e as perspectivas
contidas neste Prospecto Preliminar

Este Prospecto Preliminar contém informacoes acerca da Classe, bem como perspectivas de
desempenho da Classe que envolvem riscos e incertezas.

Adicionalmente, as informacdes contidas neste Prospecto Preliminar em relacao ao Brasil e a
economia brasileira sao baseadas em dados publicados pelo BACEN, pelos 6rgaos publicos e por outras
fontes independentes. As informacoes sobre o mercado imobilidrio apresentadas ao longo deste
Prospecto Preliminar foram obtidas por meio de pesquisas internas, pesquisas de mercado,
informacoes publicas e publicacdes do setor.

Nao ha garantia de que o desempenho futuro da Classe seja consistente com essas perspectivas.
Os eventos futuros poderao diferir sensivelmente das tendéncias indicadas neste Prospecto e podem
resultar em prejuizos para a Classe e os Cotistas.

Escala qualitativa: maior
Risco relacionado ao conflito de interesses na administracao e distribuicdo das Cotas.

A Classe é administrada pela Administradora e gerido pela Gestora e as Cotas serao distribuidas, no
ambito da Oferta, pelo Coordenador Lider, todos do mesmo grupo econémico. Assim, podera haver
potencial conflito de interesses, uma vez que o mesmo grupo desempenhara trés funcoes diferentes
na Oferta e na Classe, o que podera prejudicar os Cotistas.

Escala qualitativa: maior

Riscos Relativos aos CRI, as LCl e as LH

Por forca da Lei n° 12.024, de 27 de agosto de 2009, conforme alterada (“Lei n® 12.024/09”), os
rendimentos advindos dos CRI, das LCl e das LH auferidos pelos fundos de investimento imobiliario
que atendam a determinados requisitos sao isentos do imposto de renda. Eventuais alteracdes na
legislacao tributaria, eliminando a isencao acima referida, bem como criando ou elevando aliquotas
do imposto de renda incidente sobre os CRI, as LCl e as LH, ou ainda a criacao de novos tributos
aplicaveis aos CRI, as LCl e as LH, poderao afetar negativamente a rentabilidade da Classe e,
consequentemente, dos Cotistas.

Escala qualitativa: maior
Risco sistémico e do setor imobiliario

Os precos dos ativos relacionados ao setor imobiliario sao afetados por condicbes econdmicas
nacionais e internacionais e por fatores exogenos diversos, tais como interferéncias de autoridades
governamentais e 6rgaos reguladores dos mercados, moratorias e alteracdes da politica monetaria, o
que pode causar perdas a Classe.
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A reducdo do poder aquisitivo da populacdo pode ter consequéncias negativas sobre o valor dos
imoveis, dos aluguéis e do volume de vendas de imdveis, afetando os ativos da Classe, o que podera
prejudicar o seu rendimento e o preco de negociacao das Cotas e causar perdas aos Cotistas. Nao sera
devida pela Classe, pela Administradora ou pela Gestora qualquer indenizacao, multa ou penalidade
de qualquer natureza caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de qualquer das
referidas condicdes e fatores.

A Classe podera nao dispor de ofertas de ativos suficientes ou em condicdes aceitaveis, a critério da
Gestora, que atendam, no momento da aquisicao, a Politica de Investimento, de modo que a Classe
podera enfrentar dificuldades para empregar suas disponibilidades de caixa para aquisicao de ativos.
A auséncia de ativos para aquisicao pela Classe podera impactar negativamente a rentabilidade das
Cotas e, consequentemente, dos Cotistas, em funcao da impossibilidade de aquisicao de ativos a fim
de propiciar rentabilidade das Cotas.

Escala qualitativa: maior
Risco de decisdes judiciais, extrajudiciais ou arbitrais desfavoraveis

A Classe podera ser réu em diversas acoes, nas esferas civel, trabalhista e tributaria. Nao ha garantia
de que a Classe venha a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos judiciais, extrajudiciats,
arbitrais ou administrativos propostos contra a Classe venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda,
que ele tenha reservas suficientes. Caso tais reservas nao sejam suficientes para cumprir com os custos
decorrentes de tais processos, € possivel que um aporte adicional de recursos seja feito mediante a
subscricao e integralizacao de Cotas pelos Cotistas, que deverao arcar com eventuais perdas.

Escala qualitativa: maior
Risco relativo a aquisicdo de Ativos Imobiliarios

O processo de aquisicao dos ativos imobiliarios depende de um conjunto de medidas a serem
realizadas, sendo que, a Classe podera nao conseguir adquirir ou alienar ativos imobiliarios nas
condicoes pretendidas, o que podera afetar negativamente a sua rentabilidade, e consequentemente,
os Cotistas. Ademais, aquisicoes podem expor o adquirente a passivos e contingéncias incorridos
anteriormente a aquisicao dos Ativos Imobiliarios, ainda que em dacao em pagamento.

Escala qualitativa: maior
Risco de Execucao das Garantias Atreladas a CRI

0 investimento em CRI inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de possivel inadimplemento e
consequente execucao das garantias outorgadas a respectiva operacao e os riscos inerentes a eventual
existéncia de bens imoveis na composicaoda carteira da Classe, podendo, nesta hipotese, a rentabilidade
da Classe ser afetada. Em um eventual processo de execucao das garantias dos CRI, podera haver a
necessidade de contratacaode consultores, dentre outros custos, que deverao ser suportados pelaClasse,
na qualidade de investidor dos CRI. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos CRI pode nao ter
valor suficiente para suportar as obrigacoes financeiras atreladas a tal CRI. Desta forma, uma série de
eventos relacionados a execucao de garantias dos CRI podera afetar negativamente o valor das Cotas e a
rentabilidade do investimento na Classe e, consequentemente, dos Cotistas.

Escala qualitativa: maior
Riscos relativos a rentabilidade do investimento

0 investimento nas Cotas da Classe € uma aplicacao em valores mobiliarios, o que pressupoe que a
rentabilidade do Cotista dependera da valorizacao e dos rendimentos a serem pagos pelos ativos. No
caso em questao, os rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas dependerao, principalmente, dos
resultados obtidos pela Classe com a alienacao dos ativos.

Escala qualitativa: maior

Riscos de liquidez reduzida das Cotas no mercado secundario

O mercado secundario existente no Brasil para negociacao de cotas de fundos de investimento
imobiliario apresenta baixa liquidez e nao ha nenhuma garantia de que existira no futuro um mercado
para negociacao das cotas que permita aos cotistas sua alienacdo, caso estes decidam pelo
desinvestimento. Dessa forma, os Cotistas podem ter dificuldade em realizar a venda das suas Cotas
no mercado secundario, ou obter precos reduzidos na venda das Cotas, bem como em obter o registro

24



Investment
Bank

<< # J Safra

Internal Use Only

para uma oferta secundaria de suas Cotas junto a CVM. Além disso, durante o periodo entre a data
de determinacdo do beneficiario da distribuicao de rendimentos, da distribuicao adicional de
rendimentos ou da amortizacao de principal e a data do efetivo pagamento, o valor obtido pelo Cotista
em caso de negociacao das Cotas no mercado secundario podera ser afetado.

Escala qualitativa: maior

Risco de inexisténcia de quérum para as deliberacoes a serem tomadas pela assembleia geral
de cotistas

Determinadas matérias que sao objeto de assembleia geral de cotistas somente serao deliberadas
quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que fundos de investimento
imobiliario tendem a possuir nimero elevado de Cotistas, € possivel que as matérias que dependam
de quérum qualificado fiquem impossibilitadas de aprovacao pela auséncia de quérum na instalacao
(quando aplicavel) e na votacdo de tais assembleias. A impossibilidade de deliberacao de
determinadas matérias pode ensejar, dentre outros prejuizos, a liquidacdo antecipada da Classe.

Escala qualitativa: maior
Risco decorrente das opera¢des no mercado de derivativos

A contratacao pela Classe de modalidades de operacoes de derivativos podera acarretar variacées no
valor de seu patriménio liquido superiores aquelas que ocorreriam se tais estratégias ndo fossem
utilizadas. O uso de derivativos pela Classe pode (i) aumentar a volatilidade da Classe, (ii) limitar as
possibilidades de retornos adicionais, (iii) nao produzir os efeitos pretendidos, ou (iv) determinar
perdas ou ganhos a Classe. A contratacao deste tipo de operacao nao deve ser entendida como uma
garantia da Classe, da Administradora, da Gestora ou do Custodiante (conforme definido abaixo), de
qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC de remuneracéo das Cotas.
A contratacao de operacoes com derivativos podera resultar em perdas para a Classe e para
os Cotistas.

Escala qualitativa: maior
Risco relacionado ao aperfeicoamento das garantias dos Ativos

Em uma eventual execucao das garantias relacionadas aos ativos da Classe, este podera ter que
suportar, dentre outros custos, custos com a contratacdo de advogado para patrocinio das causas.
Adicionalmente, caso a execucao das garantias relacionadas aos Ativos da Classe nao seja suficiente
para com as obrigacdes financeiras atreladas as operacdes, uma série de eventos relacionados a
execucao e reforco das garantias podera afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do
investimento na Classe.

Escala qualitativa: maior
Riscos relacionados a aquisicdo de ativos onerados

Observadas as regras e limitacées previstas no Regulamento e no Anexo | ao Regulamento, a Classe
podera adquirir ativos imobiliarios sobre os quais recaiam 6nus reais constituidos anteriormente ao seu
ingresso no patrimoénio da Classe. Tais onus podem impactar negativamente o patriménio da Classe e os
seus resultados, bem como podem acarretar restricoes ao exercicio pleno da propriedade destes ativos
imobiliarios. Ainda, caso nao seja possivel o cancelamento de tais 6nus apos a aquisicao dos respectivos
ativos imobiliarios pela Classe, a Classe podera estar sujeito a pagamentos decorrente de tais onus, cujo
custo podera ser alto, podendo resultar em obrigacdo de aporte adicional pelos Cotistas.

Escala qualitativa: maior
Risco relativo ao valor mobiliario face a propriedade dos ativos

A propriedade de Cotas da Classe nao confere aos seus titulares qualquer direito real sobre os bens e
direitos que integram o patrimonio da Classe, bem como seus frutos e rendimentos. Dessa forma, os
Cotistas nao deverao considerar que possuem qualquer ativo relacionado a Classe ou garantia real
sobre seus investimentos.

Escala qualitativa: média
Risco de crédito dos ativos da carteira do Fundo

Os ativos que poderao compor a carteira da Classe estao sujeitos a capacidade dos seus emissores em
honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetam as
condicoes financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteracdes nas condicbes econdmicas,
legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos
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significativos em termos de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudancas na percepcao da
qualidade dos creditos dos emissores, mesmo que nao fundamentadas, poderao trazer impactos nos
precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

Escala qualitativa: média

Risco Operacional

Os ativos objeto de investimento pela Classe serao administrados e geridos pela Administradora e pela
Gestora, respectivamente, portanto osresultados da Classe dependerdo de uma administracao/gestao
adequada, a qual estara sujeita a eventuais riscos operacionais, que caso venham a ocorrer, poderao
afetar a rentabilidade dos Cotistas.

Escala qualitativa: média

Risco de concentracao da carteira da Classe

A Classe concentrara seus investimentos nos Flls Investidos (conforme definido abaixo). A politica de
investimento dos FllIs Investidos, por sua vez, exige que os Flls Investidos diversifiquem seus
investimentos, mas tal diversificacdo nao garante que ndo ocorra concentracao de riscos. Assim,
qualquer perda isolada relativa aos ativos dos Flls Investidos podera ter um impacto adverso
significativo sobre a Classe, sujeitando-o a maiores riscos de perdas do que estaria sujeito caso os
investimentos estivessem diversificados.

Escala qualitativa: média

Risco de desligamento do Participante Especial

Eventual descumprimento por quaisquer dos Participantes Especiais de obrigacoes relacionadas a
Oferta podera acarretar seu desligamento do grupo de instituicoes responsaveis pela colocacao das
Cotas, com o consequente cancelamento de todos os Termos de Aceitacao feitos perante tais
Participantes Especiais. Na hipotese de haver descumprimento de quaisquer das obrigacoes previstas
no Termo de Adesao, conforme o caso, no Contrato de Distribuicdo, ou, ainda, na legislacao e
regulamentacao aplicavel ao Participante Especial no ambito da Oferta, incluindo, sem limitacao,
aquelas previstas na regulamentacao aplicavel a Oferta, a critério exclusivo dos Coordenadores e sem
prejuizo das demais medidas julgadas cabiveis pelo Coordenador Lider, o Participante Especial (i)
deixara imediatamente de integrar o grupo de instituicoes responsaveis pela colocacao das Cotas,
devendo cancelar todas as ordens de investimento que tenha recebido e informar imediatamente aos
respectivos investidores sobre o referido cancelamento, além de restitui-los integralmente quanto
aos valores eventualmente depositados para das Cotas, no prazo maximo de 3 (trés) Dias Uteis
contados da data de divulgacao do descredenciamento do Participante Especial; (ii) arcara com
quaisquer custos relativos a sua exclusao como Participante Especial, incluindo custos com
publicacées e indenizacoes decorrentes de eventuais demandas de potenciais investidores, inclusive
honorarios advocaticios; e (iii)) podera deixar, por um periodo de até 6 (seis) meses contados da data
da comunicacdo da violacdo, de atuar como instituicdo intermediaria em ofertas publicas de
distribuicdo de valores mobiliarios sob a coordenacao do Coordenador Lider. O Coordenador Lider nao
sera, em hipotese alguma, responsavel por quaisquer prejuizos causados aos Investidores que tiverem
suas ordens de investimento canceladas por forca do descredenciamento do Participante Especial.

Escala qualitativa: média

Risco decorrente da nao obrigatoriedade de revisées e/ou atualizagées de projecées

A Classe, a Administradora, a Gestora e o Coordenador Lider nao possuem qualquer obrigacao de
revisar e/ou atualizar quaisquer projecoes constantes deste Prospecto e/ou de qualquer material de
divulgacao da Classe e/ou da Oferta, incluindo o Estudo de Viabilidade, incluindo sem limitacao,
quaisquer revisdes que reflitam alteracoes nas condicoes econdmicas ou outras circunstancias
posteriores a data deste Prospecto e/ou do referido material de divulgacdo e do Estudo de
Viabilidade, conforme o caso, mesmo que as premissas nas quais tais projecoes se baseiem estejam
incorretas, o que podera afetar negativamente os Cotistas.

Escala qualitativa: média

Risco de Governanga

Exceto se as pessoas abaixo mencionadas forem os Unicos Cotistas ou mediante aprovacao expressa
da maioria dos demais Cotistas na propria assembleia geral de cotistas ou em instrumento de
procuracao que se refira especificamente a assembleia geral de cotistas em que se dara a permissao
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de voto, nao podem votar nas assembleias especiais de Cotistas: (i) o prestador de servico, essencial
ou nao; (ii) os socios, diretores e empregados do prestador de servico; (iii) as partes relacionadas ao
prestador de servico, seus socios, diretores e empregados; (iv) o Cotista que tenha interesse
conflitante com o Fundo ou com a Classe no que se refere a matéria em votacao; e (v) o Cotista, na
hipdtese de deliberacao relativa a laudos de avaliacdo de bens de sua propriedade. Tal restricao de
voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas nos incisos “i” a “v”. Adicionalmente, determinadas
matérias que sao objeto de assembleia geral de cotistas somente serao deliberadas quando aprovadas
por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista as classes de investimento imobiliario tendem a
possuir nUmero elevado de cotistas, € possivel que determinadas matérias figuem impossibilitadas de
aprovacao pela auséncia de quérum de instalacao (quando aplicavel) e de votacao de tais assembleias
e, caso isso aconteca, os Cotistas serao afetados negativamente.

Escala qualitativa: média
Auséncia de garantia

As aplicacdes realizadas na Classe nao contam com garantia da Administradora, da Gestora, do
Coordenador Lider, do Escriturador ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC, podendo ocorrer perda
total do capital investido pelos Cotistas.

Escala qualitativa: média

Risco de discricionariedade de investimento pela Gestora e pela Administradora

A aquisicao de ativos € um processo complexo e que envolve diversas etapas, incluindo a analise de
informacodes financeiras, comerciais, juridicas, ambientais, técnicas, entre outros. Considerando o papel
ativo e discricionario atribuido a Gestora e a Administradora na tomada de decisdo de investimentos pela
Classe, sem a definicao de critérios de elegibilidade especificos, existe o risco de nao se encontrar um
Ativo-Alvo (conforme definido abaixo) para a destinacao de recursos da Oferta em curto prazo, fato que
podera gerar prejuizos a Classe e, consequentemente, aos seus Cotistas. No processo de aquisicao de tais
ativos, ha risco de nao serem identificados em auditoria todos os passivos ou riscos atrelados aos ativos,
bem como o risco de materializacao de passivos identificados, inclusive em ordem de grandeza superior
aquela identificada. Caso esses riscos ou passivos contingentes ou nao identificados venham a se
materializar, inclusive de forma mais severa do que a vislumbrada, o investimento em tais ativos podera
ser adversamente afetado e, consequentemente, a rentabilidade da Classe também. Os Ativos-Alvo
(conforme definido abaixo) objeto de investimento pela Classe serao administrados pela Administradora e
geridos pela Gestora, portanto, os resultados da Classe dependerdao de uma administracao/gestao
adequada, a qual estara sujeita a eventuais riscos diretamente relacionados a capacidade da Gestora e da
Administradora na prestacao dos servicos a Classe. Falhas na identificacao de novos Ativos-Alvo (conforme
definido abaixo), na manutencao dos Ativos-Alvo (conforme definido abaixo) em carteira e/ou na
identificacao de oportunidades para alienacao de ativos, bem como nos processos de aquisicao e
alienacao, podem afetar negativamente a Classe e, consequentemente, os seus Cotistas.

Escala qualitativa: média
Risco de liquidacao antecipada da Classe

No caso de aprovacao em assembleia geral de cotistas pela liquidacao antecipada da Classe, os
Cotistas poderao receber ativos em regime de condominio civil. Nesse caso: (a) o exercicio dos direitos
por qualquer Cotista podera ser dificultado em funcao do condominio civil estabelecido com os demais
Cotistas; (b) a alienacao de tais direitos por um Cotista para terceiros podera ser dificultada em
funcao da iliquidez de tais direitos, causando prejuizos aos Cotistas.

Escala qualitativa: média
Risco decorrente de alteracées do Regulamento

O Regulamento podera ser alterado sempre que tal alteracao decorrer exclusivamente da necessidade
de atendimento a exigéncias da CVM e/ou da B3, em consequéncia de normas legais ou regulamentares,
por determinacao da CVM e/ou da B3 ou por deliberacao da assembleia geral de cotistas. Tais alteracoes
poderao afetar o modo de operacao da Classe e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

Escala qualitativa: média
Risco da Distribuicao Parcial e de Nao Colocacao da Captacao Minima

A Oferta sera cancelada caso nao sejam subscritas Cotas em quantidade equivalente a Captacdo Minima.
Adicionalmente, caso seja atingida a Captacao Minima, mas nao seja atingido o Montante Inicial da
Emissao, a Classe tera menos recursos para investir em Ativos-Alvo e Outros Ativos, podendo impactar
negativamente na rentabilidade das Cotas e consequentemente a rentabilidade dos Investidores.
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Ainda, em caso de Distribuicao Parcial, a quantidade de Cotas distribuidas sera menor que o Montante
Inicial da Emissao, ou seja, existirdo menos Cotas da Classe para negociacao no mercado secundario,
ocasiao em que a liquidez das Cotas da Classe sera reduzida, o que podera afetar forma adversa a
Classe, e consequentemente afetar os Cotistas.

Escala qualitativa: média
Risco de Participacao de Pessoas Vinculadas na Oferta

Conforme descrito neste Prospecto, caso seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um
terco) da quantidade de Cotas inicialmente ofertada no ambito da Oferta (sem considerar as Cotas
do Lote Adicional), nao sera permitida a colocacao de Cotas junto aos Investidores que sejam
considerados Pessoas Vinculadas, nos termos do artigo 56 da Resolucao CVM 160, sendo as respectivas
ordens de investimento e Termos de Aceitacio da Oferta (conforme definido abaixo)
automaticamente cancelados, observado o previsto no paragrafo 1° do artigo 56 da Resolucao CVM
160. Caso nao seja verificado excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Cotas
inicialmente ofertada no ambito da Oferta (sem considerar as Cotas do Lote Adicional), ndo havera
limitacdo para participacao de Pessoas Vinculadas na Oferta, podendo as Pessoas Vinculadas
representarem até 100% (cem por cento) dos Investidores. A participacao de Pessoas Vinculadas na
Oferta podera reduzir a liquidez dessas Cotas posteriormente no mercado secundario. A
Administradora, a Gestora e o Coordenador Lider nao tém como garantir que o investimento nas Cotas
por Pessoas Vinculadas nao ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo optarao por manter suas
Cotas fora de circulacdao, o que pode impactar de forma adversa a liquidez das Cotas e
consequentemente impactar os cotistas.

Escala qualitativa: média
Risco de Encerramento dos Periodos de Coleta de Inten¢des de Investimento

Atingida a Captacao Minima, o Periodo de Coleta de Intencdes de Investimentos podera ser encerrado
a qualquer momento, pela Administradora e pela Gestora, de comum acordo com o Coordenador
Lider, sendo certo que o Periodo de Coleta de Intencdes de Investimentos podera nao ser iniciado ou
encerrado anteriormente a data prevista e o Procedimento de Alocacdo podera nao ser realizado, de
forma que os Investidores que pretenderem enviar seus Termos de Aceitacao (conforme definido
abaixo) apos tal data nao poderao aderir a Oferta e, assim, sua expectativa de investimento nao
sera concretizada.

Escala qualitativa: média
Risco de Nao Concretizacao da Oferta

Caso nao seja atingida a Captacao Minima, a Oferta sera cancelada e os Investidores da Oferta poderao
ter suas ordens canceladas. Neste caso, os Investidores da Oferta que ja tenham realizado o
pagamento do Preco de Emissdao para o Coordenador Lider terdo a expectativa de rentabilidade de
tais recursos prejudicada, visto que nesta hipotese os valores serao restituidos liquidos de tributos e
encargos incidentes sobre os rendimentos incorridos no periodo, se existentes, sendo devido, nessas
hipoteses, apenas os rendimentos liquidos auferidos pelos Investimentos Temporarios. Nesta hipotese,
os investidores terao sua expectativa de investimento frustrada.

Escala qualitativa: média

O investimento nas Cotas por Investidores da Oferta que sejam Pessoas Vinculadas podera
promover reducao da liquidez das Cotas no mercado secundario

A participacao de Investidores da Oferta que sejam Pessoas Vinculadas podera ter um efeito adverso
na liquidez das Cotas no mercado secundario, uma vez que as Pessoas Vinculadas podem optar por
manter suas Cotas fora de circulacao, influenciando a liquidez. A Administradora, a Gestora e o
Coordenador Lider ndao tém como garantir que o investimento nas Cotas por Pessoas Vinculadas nao
ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas nao optarao por manter suas Cotas fora de circulacao,
0 que podera afetar negativamente os Cotistas.

Escala qualitativa: média
Risco de elaboracao do Estudo de Viabilidade pela Gestora

No ambito da Emissdo, a Gestora foi responsavel pela elaboracao do Estudo de Viabilidade, o que
caracteriza risco de conflito de interesse. As estimativas do Estudo de Viabilidade foram elaboradas
pela Gestora e nao foram objeto de auditoria, revisao, compilacao ou qualquer outro procedimento
por parte de auditor independente ou qualquer outra empresa de avaliacdo. Adicionalmente,
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o Estudo de Viabilidade nao contém uma conclusao, opinidao ou recomendacao relacionada ao
investimento nas Cotas e, por essas razoes, nao deve ser interpretado como uma garantia ou
recomendacao sobre tal assunto.

A Gestora utilizou-se de metodologia de analise, critérios e avaliaces proprias levando em consideracao
sua experiéncia e as condicoes recentes de mercado para a elaboracao do Estudo de Viabilidade. O
Estudo de Viabilidade do Fundo nao representa e nao caracteriza promessa ou garantia de rendimento
predeterminado ou rentabilidade por parte da Administradora, da Gestora ou da Classe. Entretanto,
mesmo que tais premissas e condicdes se materializem, ndo ha garantia que a rentabilidade almejada
sera obtida. Ainda, em razao de nao haver verificacao independente do Estudo de Viabilidade, este
pode apresentar estimativas e suposicoes enviesadas acarretando prejuizo ao Investidor e ao Cotista.

QUALQUER RENTABILIDADE PREVISTA NO ESTUDO DE VIABILIDADE NAO REPRESENTA E NEM DEVE
SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, PROMESSA, GARANTIA
OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA MiNIMA OU GARANTIDA AOS INVESTIDORES.

Escala qualitativa: média
Risco relativo a impossibilidade de negociacdo das Cotas até o encerramento da Oferta

Durante a colocacao das Cotas, o Investidor da Oferta que subscrever a Cota somente passara a negociar
livremente suas Cotas na B3 posteriormente a divulgacao do Anlincio de Encerramento. Os titulares das
Cotas farao jus exclusivamente aos rendimentos tratados no Capitulo VIII do Regulamento, apos a
divulgacao do Anuincio de Encerramento. Em caso de cancelamento da Oferta ou nao atendimento das
ordens por qualquer motivo, inclusive em caso de nao atendimento da Captacao Minima ou nao
atendimento da condicao eventualmente estipulada pelo Investidor da Oferta ou Cotista da Classe em
caso de Distribuicao Parcial, sera restituido o valor eventualmente pago por eles a titulo de preco de
integralizacao das Cotas, sem qualquer indecéncia de juros ou correcao monetaria.

Sendo assim, o Investidor da Oferta deve estar ciente dos impedimentos descritos acima, de modo
que, ainda que venha a necessitar de liquidez durante a Oferta, nao podera negociar as Cotas
subscritas até o seu encerramento e tampouco farao jus ao recebimento de qualquer remuneracao
e/ou rendimento calculado a partir da respectiva data de integralizacao, conforme aplicavel.

Escala qualitativa: média
Riscos de pagamento de indenizacdo relacionados ao Contrato de Distribuicao

A Classe, representado pela Administradora, é parte do Contrato de Distribuicao, que regula os
esforcos de colocacao das Cotas. O Contrato de Distribuicao apresenta uma clausula de indenizacao
em favor do Coordenador Lider para que a Classe o indenize, caso este venha a sofrer perdas por
conta de eventuais incorrecées ou omissoes relevantes nos documentos da Oferta. Uma eventual
condenacao da Classe em um processo de indenizacao com relacao a eventuais incorrecées ou
omissoes relevantes nos documentos da Oferta, podera afetar negativamente o patrimoénio da Classe,
a rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociacao das Cotas.

Escala qualitativa: média
Risco relativo a concentragao e direito de voto

Nos termos do regulamento do Fundo, os cotistas titulares de mais do que 10% (dez por cento) das
cotas da Subclasse A, exercerao direito de voto limitado a 10% (dez por cento) do total das cotas
subscritas nas deliberacoes submetidas a assembleia de cotistas. Dessaforma, os cotistas que venham
a deter posicao substancial de cotas do Fundo poderao ter seu direito de voto limitado em
assembleias, o que pode diminuir sua capacidade de influenciar deliberacoes relevantes no ambito
da governanca do Fundo, afetando seu controle e, potencialmente, a rentabilidade de suas cotas.

Escala qualitativa: média

Risco quanto a Politica de Investimento da Classe

A Classe podera nao dispor de ofertas de ativos suficientes ou em condicGes aceitaveis, a critério da
Gestora, que atendam, no momento da aquisicdo, a Politica de Investimento (conforme definido no
Regulamento), de modo que a Classe poderaenfrentar dificuldades paraempregar suas disponibilidades
de caixa para aquisicao de ativos. A auséncia de ativos para aquisicao pela Classe podera impactar
negativamente a rentabilidade das Cotas em funcao da impossibilidade de aquisicao de ativos a fim de
propiciar a rentabilidade esperada das Cotas, o que podera impactar de forma adversa a Classe e
consequentemente o rendimento das Cotas.

Escala qualitativa: média
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Risco de concentracéao da carteira da Classe

O objetivo da Classe € o de investir preponderantemente em ativos mobiliarios. Dessa forma, deverao
ser observados os limites de aplicacao por emissor e por modalidade de ativos financeiros
estabelecidos nas regras gerais sobre fundos de investimento, aplicando-se as regras de
desenquadramento e reenquadramento la estabelecidas. O risco da aplicacao na Classe tera intima
relacdo com a concentracao da carteira, sendo que, quanto maior for a concentracao, maior sera a
chance de a Classe sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentracao da carteira englobam, ainda,
na hipotese de inadimplemento do emissor do ativo em questdo, o risco de perda de parcela
substancial ou até mesmo da totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.

Escala qualitativa: média

Risco de diluicao

No caso de realizacao de novas emissoes de cotas pela Classe, o exercicio do direito de preferéncia
pelos Cotistas em eventuais emissdes de Cotas depende da disponibilidade de recursos por parte do
Cotista. Caso ocorra uma nova oferta de Cotas e o Cotista nao tenha disponibilidades para exercer o
direito de preferéncia, este podera sofrer diluicao de sua participacao e, assim, ver sua influéncia
nas decisoes politicas da Classe reduzida.

Escala qualitativa: média

Risco de diluicdo imediata no valor dos investimentos

Tendo em vista que a presente Oferta compreende a distribuicao de cotas de fundo de investimento
que ja se encontra em funcionamento e que realizou emissdes anteriores de Cotas, os Investidores
que aderirem a Oferta estao sujeitos de sofrer diluicdo imediata no valor de seus investimentos caso
0 Preco de Emissao seja superior ao valor patrimonial das Cotas no momento da realizacao da
integralizacao das Cotas, o que pode acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

Escala qualitativa: média

Riscos de a Classe vir a ter patrimonio liquido negativo e de os cotistas terem que efetuar aportes
de capital

Durante a vigéncia da Classe, existe o risco de a Classe vir a ter patrimonio liquido negativo e qualquer
fato que leve a Classe a incorrer em patrimonio liquido negativo culminara na necessidade de os
Cotistas serem chamados a deliberar aportes adicionais de capital na Classe, caso a assembleia geral
de cotistas assim decida e na forma prevista na regulamentacao, de forma que este possua recursos
financeiros suficientes para arcar com suas obrigacdes financeiras. Nao ha como garantir que tais
aportes serao realizados, ou ainda, que apos a realizacao de tal aporte, a Classe passara a gerar
alguma rentabilidade aos Cotistas, o que podera impactar de forma adversa o rendimento do fundo,
e consequentemente impactar de forma adversa o cotista.

Escala qualitativa: média

Risco relativo a impossibilidade de negociacdo das Cotas no mercado secundario até a divulgacéo
do Anuncio de Encerramento

Durante a colocacao das Cotas, o Investidor que subscrever Cotas tera suas Cotas bloqueadas para
negociacao exclusivamente pela Administradora e pelo Coordenador Lider, conforme procedimentos
operacionais adotados por estes, observado que referidas Cotas somente passarao a ser livremente
negociadas na B3 apos a divulgacao do Anincio de Encerramento.

Nao sera atribuido aos Investidores recibo para as Cotas. Em caso de cancelamento da Oferta ou de
nao atendimento das ordens por qualquer motivo, inclusive em caso de nao atendimento da Captacao
Minima ou nado atendimento da condicdao eventualmente estipulada em caso de Distribuicdo Parcial,
sera restituido o valor eventualmente pago por eles a titulo de preco de integralizacao das Cotas, sem
juros ou correcao monetaria, sem reembolso de custos incorridos pelo Investidor ou Cotista e com
deducao dos valores relativos aos tributos e encargos incidentes, se existentes.

Sendo assim, o Investidor da Oferta deve estar ciente dos impedimentos descritos acima, de modo
que, ainda que venha a necessitar de liquidez durante a Oferta, nao podera negociar as Cotas

subscritas até a divulgacdo do Anuncio de Encerramento.

Escala qualitativa: média

30



Investment
Bank

<< # J Safra

Internal Use Only

Risco de descontinuidade do investimento

As classes de investimento imobiliario representam modalidade de investimento em desenvolvimento
no mercado brasileiro e sdao constituidos, por forca regulamentar, como condominios fechados, nao
sendo admitido resgate das Cotas, antecipado ou ndo, em hipotese alguma. Os Cotistas poderdo
enfrentar dificuldades na negociacdo das cotas no mercado secundario. Adicionalmente, determinados
ativos da Classe podem passar por periodos de dificuldade de execucao de ordens de compra e venda,
ocasionados por baixas ou demanda e negociabilidade inexistentes. Nestas condicoes, a Administradora
podera enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo preco e no momento desejados e,
consequentemente, a Classe podera enfrentar problemas de liquidez.

Adicionalmente, a variacao negativa dos ativos podera impactar o patrimonio liquido da Classe.
Na hipotese de o patrimonio liquido da Classe ficar negativo, os Cotistas podem ser chamados a aportar
recursos adicionais na Classe. Além disso, ha algumas hipoteses em que a assembleia especial de Cotistas
podera optar pela liquidacao da Classe e outras hipoteses em que o resgate das Cotas podera ser realizado
mediante a entrega aos Cotistas dos ativos integrantes da carteira da Classe. Em ambas as situacoes, os
Cotistas poderao encontrar dificuldades para vender os ativos recebidos quando da liquidacao da Classe.

Escala qualitativa: média

Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias
de doencas

O surto, epidemia, pandemia e/ ou endemia de doencas no geral, inclusive aquelas passiveis de transmissao
por humanos, no Brasil ou nas demais partes do mundo, pode levar a uma maior volatilidade no mercado
de capitais interno e/ou global, conforme o caso, e resultar em pressao negativa sobre a economia
brasileira. Adicionalmente, o surto, a epidemia, a pandemia e/ou a endemia de tais doencas no Brasi,
podera afetar diretamente o mercado imobiliario, o mercado de fundo de investimento, o Fundo e o
resultado de suas operacodes, incluindo em relacao aos Ativos-Alvo (conforme definido abaixo) da Oferta.

Surtos, epidemias, pandemias ou endemias ou potenciais surtos, epidemias, pandemias ou endemias de
doencas, como a Covid-19, o Zika, o Ebola, a gripe aviaria, a febre aftosa, a gripe suina, a Sindrome
Respiratoria no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratoria Aguda Grave ou SARS, pode ter um
impacto adverso nas operacoes do mercado imobiliario, incluindo em relacao aos Ativos-Alvo (conforme
definido abaixo) da Oferta. Qualquer surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de uma doenca que
afete o comportamento das pessoas pode ter um impacto adverso relevante no mercado de capitais
global, nas indUstrias mundiais, na economia brasileira e no mercado imobiliario. Surtos, epidemias,
pandemias e/ ou endemias de doencas também podemresultar em politicas de quarentena da populacao
ou em medidas mais rigidas de lockdown da populacao, o que pode vir a prejudicar as operacoes,
receitas e desempenho da Classe e dos imoveis que vierem a compor seu portfolio, bem como prejudicar
a valorizacao de Cotas da Classe, seus rendimentos e, consequentemente, seus Cotistas.

Escala qualitativa: menor

Risco relativo a ndo substituicdo da Administradora ou da Gestora

Durante a vigéncia da Classe, a Gestora podera sofrer pedido de faléncia ou decretacao de recuperacao
judicial ou extrajudicial, e/oua Administradora podera sofrer intervencao e/ ou liquidacao extrajudical
ou faléncia, a pedido do BACEN, bem como serem descredenciados, destituidos ou renunciarem as suas
funcoes, hipoteses em que a sua substituicao devera ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos
previstos no Regulamento. Casotal substituicao nao aconteca, a Classe seraliquidada antecipadamente,
0 que pode acarretar perdas patrimoniais a Classe e aos Cotistas.

Escala qualitativa: menor
Risco de Desenquadramento Passivo Involuntario

Sem prejuizo do quanto estabelecido no Regulamento, na ocorréncia de algum evento que ensejar o
desenquadramento passivo involuntario, a CVM podera determinar a Administradora, sem prejuizo
das penalidades cabiveis, a convocacao de assembleia geral de cotistas para decidir sobre uma das
seguintes alternativas: (i) transferéncia da administracdo ou da gestdo da Classe, ou de ambas;
(ii) incorporacao a outro fundo; ou (iii) liqguidacao da Classe.

A ocorréncia das hipoteses previstas nos itens “i” e “ii” acima podera afetar negativamente o valor das
Cotas e a rentabilidade da Classe. Por sua vez, na ocorréncia do evento previsto no item “iii” acima,
nao ha como garantir que o preco de venda dos ativos da Classe sera favoravel aos Cotistas, bem como
nao ha como assegurar que os Cotistas conseguirao reinvestir os recursos em outro investimento que
possua rentabilidade igual ou superior aquela auferida pelo investimento nas Cotas da Classe.

Escala qualitativa: menor
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Risco decorrente da prestacao dos servicos de gestao para outros fundos de investimento

A Gestora, instituicdo responsavel pela gestao dos ativos integrantes da carteira da Classe, presta ou
podera prestar servicos de gestao da carteira de investimentos de outras classes de investimento que
tenham por objeto o investimento em titulos de valores mobiliarios. Desta forma, no ambito de sua
atuacao na qualidade de gestor da Classe e de tais fundos de investimento, é possivel que a Gestora
acabe por decidir alocar ativos em outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter um
desempenho melhor que os ativos alocados na Classe, de modo que nado € possivel garantir que a
Classe detera a exclusividade ou preferéncia na aquisicao de tais ativos, o que podera afetar de forma
adversa a rentabilidade das Cotas e consequentemente a rentabilidade dos Investidores.

Escala qualitativa: menor

Risco relacionado a substituicdo da Gestora

A substituicao da Gestora pode ter efeito adverso relevante sobre a Classe, sua situacao financeira e
seus resultados operacionais. Os ganhos da Classe provém em grande parte da qualificacdo dos
servicos prestados pela Gestora, e de sua equipe especializada, para originacao, estruturacao,
distribuicdo e gestao, com vasto conhecimento técnico, operacional e mercadologico dos ativos.
Assim, a eventual substituicdo da Gestora podera afetar a capacidade da Classe de geracao de
resultado, o rendimento das Cotas e consequentemente a rentabilidade dos Investidores.

Escala qualitativa: menor

As Cotas seraodepositadas para negociacao em ambiente debalcaoe ndoembolsa, e um mercado
ativo e liquido para as Cotas podera nao se desenvolver

Nao ha um mercado ativo e liquido para as Cotas e tal mercado podera nao se desenvolver. As Cotas
serdo registradas para negociacdo no mercado secundario em ambiente de balcdo, o qual,
historicamente, tem uma liquidez significativamente menor do que o ambiente de bolsa. Dessa forma,
o Investidor podera nao ter valores referenciais de um preco de mercado das Cotas além do seu valor
patrimonial, calculado periodicamente pela Administradora.

Adicionalmente, a auséncia de liquidez podera limitar substancialmente a capacidade dos investidores
de vender as Cotas pelo preco e na ocasiao que desejarem. Nao havendo um mercado comprador
ativo, o investidor podera nao obter o preco de venda desejado e, inclusive, somente ter a opcao de
vende-las a precos significativamente mais baixos do que o valor de aquisicao ou do que o valor
patrimonial, que pode ser sua principal referéncia de valor, causando-lhe prejuizo, especialmente em
momentos de mercado de baixa.

Escala qualitativa: menor
Risco relacionado ao critério de aloca¢ao da Oferta Nao Institucional

Caso, no ambito da Oferta N&o Institucional (conforme definido abaixo), o total de Cotas objeto dos
Termos de Aceitacao (conforme definido abaixo) apresentados pelos Investidores Nao Institucionais
(conforme definido abaixo) seja superior ao percentual destinado a Oferta Nao Institucional, sera
realizado o procedimento de alocacao por ordem de chegada dos Termos de Aceitacao considerando
o momento de apresentacao do Termo de Aceitacao, conforme o caso, pelo respectivo Investidor Nao
Institucional ao Coordenador Lider.

O processo de alocacao dos Termos de Aceitacao apresentados pelos Investidores Nao Institucionais
por ordem de chegada podera acarretar: (1) alocacdo parcial do Termo de Aceitacao pelo Investidor
Nao Institucional, hipotese em que o Termo de Aceitacao do Investidor Nao Institucional podera ser
atendido em montante inferior a Aplicacdo Minima Inicial e, portanto, o ultimo Investidor Nao
Institucional podera ter o seu Termo de Aceitacao atendido parcialmente; ou (2) nenhuma alocacio,
conforme a ordem em que o Termo de Aceitacao for recebido e processado. Nesses casos o Investidor
N&o Institucional podera ter seu investimento reduzido ou nao ser alocado na Oferta, o que podera
frustrar sua expectativa de investimento.

Escala qualitativa: menor
Risco de perdas patrimoniais e responsabilidade limitada

Os cotistas poderao, em decorréncia das operacoes da Classe, sofrer significativas perdas
patrimoniais, inclusive a perda de todo o capital por eles aportado, havendo, ainda, a possibilidade
de ocorréncia de patriménio liquido negativo da Classe. Constatado o patrimonio liquido negativo, a
Classe estara sujeita a insolvéncia, afetando negativamente os Cotistas.

Escala qualitativa: menor
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Risco de permanéncia na Classe findo o prazo de duracao da Classe

Findo o prazo de duracao da Classe, caso seja instalada a assembleia especial de Cotistas para
deliberar pela prorrogacao do prazo de vigéncia da Classe, e caso o Cotista decida por liquidar sua
participacao na Classe, o Cotista podera encontrar dificuldade em negociar suas Cotas no mercado
secundario, especialmente em condicdes de mercado desfavoraveis, nestas condicoes, o Cotista
podera enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar as Cotas pelo preco e/ou momento desejados e,
consequentemente, a Classe podera enfrentar problemas de liquidez. Isso pode resultar na queda do
preco da Cota, tornando a saida do Cotista onerosa. Esse cenario limita a liquidez e pode impactar
negativamente a estratégia de investimento do Cotista.

Escala Qualitativa de Risco: Médio

Risco de conflito de interesses

O Regulamento prevé a possibilidade de contratacdo de empresas do mesmo grupo da Administradora
para a prestacao de servicos de administracao, gestao, custddia, distribuicao, escrituracao das cotas e
intermediacao de operacdes da Classe no mercado secundario. Além disso, a Politica de Investimentos
(conforme definido no Regulamento) estabelece que poderao ser adquiridos pela Classe, ativos cuja
estruturacao, distribuicao, emissao e/ou administracao, conforme aplicavel, tenha sido realizada pela
Administradora ou por quaisquer dos cotistas, por outras empresas a estes ligadas ou por qualquer outro
terceiro que possa vir a ter interesse na operacao, mediante aprovacao em assembleia de cotistas. Deste
modo nao é possivel assegurar que eventuais contratacdes ou aquisicdes nao caracterizaram situagoes de
conflito de interesses o que pode acarretar perdas patrimoniais a Classe e aos cotistas.

Escala qualitativa: menor
Riscos relativos ao pré-pagamento ou amortizacdo extraordinaria de determinados ativos

Determinados ativos da Classe poderao conter em seus documentos constitutivos clausulas de
pré-pagamento ou amortizacao extraordinaria. Tal situacdo pode acarretar o desenquadramento
da carteira da Classe em relacao aos critérios de concentracao, caso o Fundo venha a investir parcela
preponderante do seu patrimonio em determinados ativos. Nesta hipotese, podera haver dificuldades na
identificacao, pela Gestora, de ativos que estejam de acordo com a Politica de Investimento (conforme
definido no Regulamento).

Desse modo, a Gestora podera nao conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma
rentabilidade alvo buscada pela Classe, o que pode afetar negativamente o patrimonio da Classe, a
rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas, nao sendo devida pela Classe, pela Administradora,
pela Gestora ou pelo Custodiante (conforme definido abaixo) qualquer multa ou penalidade, a
qualquer titulo, em decorréncia deste fato, podendo impactar negativamente na Classe,
consequentemente as Cotas e os Investidores.

Escala qualitativa: menor

Riscos relacionados ao investimento em cotas de Fli

Como os fundos de investimento imobiliario sio uma modalidade de investimento em desenvolvimento
no mercado brasileiro, onde ainda nao movimentam volumes significativos de recursos, com ndmero
reduzido de interessados em realizar negocios de compra e venda de cotas, seus investidores podem
ter dificuldades em realizar transacées no mercado secundario. Neste sentido, o investidor deve
observar o fato de que os fundos de investimento imobiliario sdo constituidos na forma de condominios
fechados, nao admitindo o resgate de suas cotas, senao quando da extincao do Fundo, fator este que
pode influenciar na liquidez das cotas quando de sua eventual negociacdo no mercado secundario.
Como resultado, os fundos de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado
brasileiro, podendo os titulares de cotas de fundos de investimento imobiliario terem dificuldade em
realizar a venda de suas cotas no mercado secundario, mesmo sendo estas objeto de negociacao no
mercado de bolsa ou de balcao organizado, consequentemente podendo impactar de forma negativa
os cotistas. Desse modo, o investidor que adquirir as cotas do da Classe devera estar consciente de
que o investimento na Classe consiste em investimento de longo prazo.

Escala qualitativa: menor

Risco de lancamento de novos empreendimentos imobiliarios comerciais proximos aos imoéveis
dos FlIs Investidos, o que poderadificultara capacidade dos Flis Investidos em renovar as locagoes
ou locar espacos para novos inquilinos

A reforma de empreendimentos previamente existentes e/ou o lancamento de novos
empreendimentos imobilidrios concorrentes em areas proximas as areas em que se situam os ativos
alvo dos Flls Investidos poderao impactar adversamente a capacidade dos Flls Investidos, direta ou
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indiretamente, locar e renovar a locacao de espacos dos ativo alvo dos Flis Investidos em condicdes
favoraveis, fato este que podera gerar uma reducao na receita dos FllIs Investidos e na rentabilidade
das cotas dos FllIs Investidos e, consequentemente, na rentabilidade da Classe.

Adicionalmente, os eventos acima mencionados poderao demandar a realizacao de investimentos
extraordinarios dos Flls Investidos para reforma e adaptacao dos imoveis, cuja realizacdao nao estava
prevista originalmente e que poderao comprometer a distribuicado de rendimentos a Classe, na
qualidade de cotista dos Flls Investidos.

Escala qualitativa: Menor

Riscos de flutuagdes no valor dos imdveis que venham a integrar o patriménio da Classe

O valor dos imoéveis que eventualmente venham a integrar direta ou indiretamente a carteira da Classe
pode aumentar ou diminuir de acordo com as flutuagoes de precos, cotacées de mercado e eventuais
avaliacoes realizadas em cumprimento a regulamentacao aplicavel e/ou ao Regulamento. Em caso de
queda do valor de tais imoveis, os ganhos da Classe decorrentes de eventual alienacao destes imdves,
bem como o preco de negociacdo das Cotas no mercado secundario poderao ser adversamente afetados.

Escala qualitativa: Menor

Riscos relativos as receitas mais relevantes em caso de locagao

Ha alguns riscos relacionados aos contratos de locacdo que podem vir a ser suportados pelo Ativo Alvo
da Classe e, consequentemente, pela Classe:

() quanto a receita de locacdo: a inadimpléncia no pagamento de aluguéis implicara em nao
recebimento de receitas por parte do Ativo Alvo da Classe, o que podera fazer com que o Ativo
Alvo nao tenha condicoes de pagar seus compromissos nas datas acordadas, o que implicaria na
necessidade dos Cotistas serem convocados a arcarem com os encargos do Ativo Alvo e/ou
impacto negativo no rendimento das Cotas e, ainda, na necessidade de ingresso com acoes
judiciais para cobranca de alugueis gerando despesas extraordinarias {a Classe;

(i) quanto as alteracoes nos valores dos aluguéis praticados: ha a possibilidade das receitas de
aluguéis decorrentes dos ativos integrantes da carteira da Classe ndo se concretizarem na
integra, visto que, a cada renovacao, as bases dos contratos podem ser renegociadas,
provocando alteracdes nos valores originalmente acordados. Importante destacar ainda que
conforme dispde o artigo 51 daLein® 8.245, de 18 de outubro de 1991, conforme alterada (“Lei
do Inquilinato”), “nas locacdes de imoveis destinados ao comércio, o locatario tera direito a
renovacao do contrato, por igual prazo, desde que, cumulativamente: | - o contrato a renovar
tenha sido celebrado por escrito e com prazo determinado; Il - o prazo minimo do contrato a
renovar ou a soma dos prazos ininterruptos dos contratos escritos seja de cinco anos; Ill - o
locatario esteja explorando seu negocio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de
trés anos”. Com isso, mesmo que, findo o prazo de locacdo, nao seja de interesse do Ativo Alvo
da Classe proceder a renovacao dos contratos, os locatarios poderao pedir a renovacao
compulsoria do contrato de locacao, desde que preenchidos os requisitos legais e observado o
prazo para propositura da acao renovatéria. Ainda em funcao dos contratos de locacao, se,
decorridos trés anos de vigéncia do contrato ou de acordo anterior, nao houver acordo entre
locador e locatario sobre o valor da locacdo, podera ser pedida a revisao judicial do aluguel a
fim de ajusta-lo ao preco do mercado. Comiisso, os valores de locacao poderao variar conforme
as condicoes de mercado vigentes a época da acao revisional, impactando de forma negativa a
rentabilidade das Cotas do Ativo Alvo e, consequentemente, impactando de forma negativa a
rentabilidade das Cotas da Classe;

(i) quanto a vacancia: mesmo que a empresa administradora do Ativo Alvo aja de forma ativa e
proba, bem como ha o risco de rescisao dos contratos de locacdo, incluindo por decisao
unilateral do locatario, antes do vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locacao
sem o pagamento da indenizacao devida, hipoteses em que as receitas da Classe poderao ser
comprometidas, com reflexo negativo na remuneracao do Cotista; e

(iv) quanto ao setor: dependendo do setor as receitas decorrentes de locacao poderao variar
consideravelmente em funcao da época do ano, do desaquecimento economico, da queda da
renda do consumidor, disponibilidade de crédito, taxa de juros, inflacdao, dentre outras causas,
0 que podera gerar uma reducao na receita da Classe e na rentabilidade das Cotas.

Escala qualitativa: Menor
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Risco de sinistro

A ocorréncia de desastres naturais como, por exemplo, vendavais, inundacdes, tempestades ou
terremotos, pode causar danos aos ativos imobiliarios integrantes da carteira da Classe, afetando
negativamente o patrimonio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas. No caso de
sinistro envolvendo a integridade fisica dos imoveis objeto de investimento pela Classe, direta ou
indiretamente, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerao da capacidade de pagamento
da companhia seguradora contratada, bem como as indenizacoes a serem pagas pelas seguradoras, e
poderao ser insuficientes para a reparacao do dano sofrido, impactando negativamente o patrimonio
da Classe, a rentabilidade da Classe e o preco de negociacao das Cotas. Ha, também, determinados
tipos de perdas que nao estarao cobertas pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou
revolucdes civis. Se qualquer dos eventos nao cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a
ocorrer, a Classe podera sofrer perdas relevantes e podera ser obrigado a incorrer em custos
adicionais, os quais poderao afetar o seu desempenho operacional. Ainda, o Fundo podera ser
responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indenizacdo a eventuais vitimas do sinistro
ocorrido, o que podera ocasionar efeitos adversos em sua condicao financeira e, consequentemente,
nos rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.

Escala qualitativa: Menor

Risco de nao contratacao de seguro

Nao é possivel assegurar que na locacao dos imoveis, investidos direta ou indiretamente pelo Classe,
sera contratado algum tipo de seguro. Adicionalmente, ndo é possivel garantir que o valor segurado
sera suficiente para proteger os Imoveis de perdas relevantes (incluindo, mas nao se limitando, a
lucros cessantes). Além disso, existem determinadas perdas que ndo estao cobertas pelas apdlices,
tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolucoes civis. Se os valores de indenizacao pagos pela
seguradora nao forem suficientes para reparar os danos ocorridos ou, ainda, se qualquer dos eventos
nao cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, a Classe podera sofrer perdas
relevantes (incluindo a perda de receita) e podera ser obrigado a incorrer em custos adicionais, 0s
quais poderao afetar seu desempenho operacional.

A Classe poderd, ainda, ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indenizacao a
eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que, mesmo com eventual direito de regresso, podera
ocasionar efeitos adversos na condicao financeira da Classe e, consequentemente, nos rendimentos a
serem distribuidos aos Cotistas.

Adicionalmente, caso os seguros nao sejam renovados, ha a possibilidade, na ocorréncia de algum
sinistro, que estes nao sejam cobertos pelo seguro ou nao sejam cobertos nos mesmos termos atuais,
0 que poderia ter um efeito adverso sobre a Classe.

Ainda, a ocorréncia de sinistros podera ser objeto de acdo judicial entre o detentor do interesse
seguravel e a respectiva seguradora. Nesta hipotese, nao é possivel assegurar que o resultado de tal
processo judicial sera favoravel ao detentor do interesse seguravel e/ou que a respectiva decisao
judicial estabeleca valor suficiente para a cobertura de todos os danos causados ao respectivo imavel
objeto de seguro. Tais acOes judiciais, poderao, ainda, ser extremamente morosas, afetando a
expectativa de recebimento dos valores referentes ao seguro. Neste sentido, a discussao judicial do
seguro entre locatario e seguradora podera afetar negativamente a rentabilidade da Classe e
das Cotas.

Escala qualitativa: Menor

Risco de desapropriacdo e de outras restricoes de utilizacao dos bens iméveis pelo Poder Publico

De acordo com o sistema legal brasileiro, os imoveis integrantes direta ou indiretamente da carteira
da Classe, direta ou indiretamente, poderao ser desapropriados por necessidade, utilidade piblica ou
interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriacao, nao ha como garantir de
antemao que o preco que venha a ser pago pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de
mercado, ou que, efetivamente, remunerara os valores investidos de maneira adequada. Dessa forma,
caso o(s) imovel(is) seja(m) desapropriado(s), este fato podera afetar adversamente e de maneira
relevante as atividades da Classe, sua situacao financeira e resultados. Outras restricoes ao(s)
imodvel(is) também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizacao a ser
dada ao(s) imovel(is), tais como o tombamento deste ou de area de seu entorno, incidéncia de
preempcao e ou criacao de zonas especiais de preservacao cultural, dentre outros, o que implicara a
perda da propriedade de tais imoveis pela Classe, hipotese que podera afetar negativamente o
patrimonio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.

Escala qualitativa: Menor
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Risco de regularidade dos iméveis

O Fundo podera adquirir, direta ou indiretamente, empreendimentos imobiliarios que ainda nao
estejam concluidos e, portanto, ndao tenham obtido todas as licencas aplicaveis. Referidos
empreendimentos imobiliarios somente poderdao ser utilizados e locados quando estiverem
devidamente regularizados perante os o6rgaos publicos competentes. Deste modo, a demora na
obtencdo da regularizacdo dos referidos empreendimentos imobiliarios podera provocar a
impossibilidade de aluga-los e, portanto, provocar prejuizos ao Fundo e, consequentemente, aos seus
Cotistas. Adicionalmente, a existéncia de area construida edificada sem a autorizacao prévia da
Prefeitura Municipal competente, ou em desacordo com o projeto aprovado, podera acarretar riscos
e passivos para os imoveis e para o Fundo, caso referida area nao seja passivel de regularizacao e
venha a sofrer fiscalizacao pelos 6rgaos responsaveis. Dentre tais riscos, destacam-se: (i) a aplicacao
de multas pela administracao publica; (i) a impossibilidade da averbacao da construcao; (iii) a
negativa de expedicao da licenca de funcionamento; e (iv) a recusa da contratacao ou renovacao de
seguro patrimonial, podendo ainda, culminar na obrigacao do Fundo de demolir as areas nao
regularizadas, o que podera afetar adversamente as atividades e os resultados operacionais dos
imdveis e, consequentemente, o patrimonio, a rentabilidade do Fundo e o valor de negociacdo
das Cotas.

Escala qualitativa: Menor
Riscos ambientais

Os imoveis (incluindo seus proprietarios e locatarios) e os valores mobiliarios que integram, direta ou
indiretamente, a carteira da Classe podem ter sua rentabilidade atrelada a exploracao de Iméveis
sujeitos a riscos decorrentes de: (i) descumprimento da legislacao, regulamentacao e demais questoes
ligadas a meio ambiente, tais como: falta de licenciamento ambiental e/ou autorizacao ambiental
para operacao de suas atividades e outras atividades correlatas (como, por exemplo, estacao de
tratamento de efluentes, antenas de telecomunicacoes, geracao de energia, entre outras); falta de
outorga para o uso de recursos hidricos (como, por exemplo, para a captacao de agua por meio de
pocos artesianos e para o lancamento de efluentes em corpos hidricos); falta de licencas regulatorias
para o manuseio de produtos quimicos controlados (emitidas pelas Policia Civil, Policia Federal e
Exército); falta de autorizacao para supressao de vegetacao e intervencao em area de preservacao
permanente; falta de autorizacao especial para o descarte de residuos solidos; (ii) passivos ambientais
decorrentes de contaminacao de solo e aguas subterraneas que podem suscitar eventuais
responsabilidades administrativas, civis e penais dai advindas em face do Fundo, do causador do dano
e/ou dos locatarios solidariamente, com possiveis riscos a imagem do Fundo e dos imdveis que
compdem o portfélio da Classe; (iii) outros problemas ambientais, anteriores ou supervenientes a
aquisicdo dos imoveis, que podem acarretar a perda de valor dos imdveis e/ou a imposicao de
penalidades administrativas, civis e penais ao Fundo; e (iv) consequéncias indiretas da
regulamentacao ou de tendéncias de negocios, incluindo a submissdo a restricoes legislativas relativas
a questdes urbanisticas, tais como metragem de terrenos e construcoes, restricoes a metragem e
detalhes da area construida, e suas eventuais consequéncias. A ocorréncia destes eventos pode afetar
negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.

Na hipdtese de violacao da legislacao ambiental - incluindo os casos em que se materializam passivos
ambientais, bem como na hipétese de nao cumprimento das condicionantes constantes das licencas,
outorgas e autorizacoes, as empresas €, eventualmente, o Fundo e/ou os locatarios podem sofrer
sancoes administrativas, tais como multas, interdicao e/ou embargo total ou parcial de atividades,
cancelamento de licencas e revogacao de autorizacbes, sem prejuizo da responsabilidade civil
(recuperacao do dano ambiental e/ou pagamento de indenizacdes) e das sangoes criminais (inclusive
em face de seus administradores), afetando negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e
o valor de negociacao das Cotas. Destaca-se que, dentre outras atividades lesivas ao meio ambiente,
operar atividades potencialmente poluidoras sem a devida licenca ambiental e causar poluicao -
inclusive mediante contaminacdo do solo e da agua -, sao consideradas infracoes administrativas e
crimes ambientais, sujeitos as penalidades cabiveis, independentemente da obrigacao de reparacao
de eventuais danos ambientais (a exemplo da necessidade de remediacao da contaminacao). Nos
exemplos mencionados, as sancdes administrativas previstas na legislacao federal incluem a
suspensao imediata de atividades e multas que podem chegar a RS 50.000.000,00. Ademais, o passivo
identificado na propriedade (i.e. contaminacao) é propter rem, de modo que o proprietario ou futuro
adquirente assume a responsabilidade civil pela reparacao dos danos identificados.

Adicionalmente, as agéncias governamentais ou outras autoridades podem também editar novas
regras mais rigorosas ou buscar interpretacoes mais restritivas das leis e regulamentos existentes, que
podem obrigar os locatarios e/ou proprietarios de imdveis a gastar recursos adicionais na adequacao
ambiental, inclusive obtencdo de licencas ambientais para instalacdes e equipamentos que nao
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necessitavam anteriormente. As agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda,
atrasar de maneira significativa a emissao ou renovacao das licencas e autorizacées necessarias para
o desenvolvimento dos negocios dos proprietarios e dos locatarios, gerando, consequentemente,
efeitos adversos em seus negocios. Qualquer dos eventos acima podera fazer com que os locatarios
tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos iméveis. Ainda, em funcao de exigéncias dos 6rgaos
competentes, pode haver a necessidade de se providenciar reformas ou alteracoes em tais imdveis
cujo custo podera ser imputado ao Fundo. A ocorréncia dos eventos acima pode afetar negativamente
o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.

Escala qualitativa: Menor

Risco relativo a possibilidade de determinados investidores minoritarios, em relacao as
quantidades cotas da Classe em circulagdo, serem obrigados a acatar determinadas decisées
deliberadas em Assembleia de Cotistas, ainda que manifestem votos contrario

Ainda que cotistas minoritarios manifestem votos em contrario a ordem do dia objeto da Assembleia
de Cotistas, as matérias objeto da deliberacao podem vir a ser aprovadas desde que o quérum minimo
seja atendido. Nessa hipotese, a ordem do dia sera aprovada e os Cotistas minoritarios serao
afetados negativamente.

Escala Qualitativa de Risco: Menor
Demais riscos

A Classe também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exogenos ao
controle da Administradora e da Gestora, tais como moratoria, guerras, revolucoes, além de
mudancas nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudancas impostas aos ativos financeiros
integrantes da carteira, alteracdo na politica economica e decisdes judiciais porventura nao
mencionados nesta secao.

A DESCRIGAO DOS FATORES DE RISCO INCLUIDA NESTE PROSPECTO NAO PRETENDE SER COMPLETA
OU EXAUSTIVA, SERVINDO APENAS COMO EXEMPLO E ALERTA AOS POTENCIAIS INVESTIDORES
QUANTO AOS RISCOS A QUE ESTARAO SUJEITOS OS INVESTIMENTOS NO FUNDO.
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