4. FATORES DE RISCO

4.1 EM ORDEM DECRESCENTE DE RELEVANCIA, OS PRINCIPAIS FATORES DE RISCO ASSOCIADOS A OFERTA
E AO EMISSOR

Antes de subscrever as Cotas da 22 Emissdao do Fundo, os potenciais Investidores Qualificados devem avaliar
cuidadosamente os riscos e incertezas descritos abaixo, bem como as demais informagdes contidas no
Regulamento e neste Prospecto, a luz de sua prdpria situagdo financeira, suas necessidades de liquidez, seu perfil
de risco e seus objetivos de investimento, atendo-se principalmente as premissas constantes da Politica de
Investimento, a composi¢do de Ativos da Carteira do Fundo e aos fatores de risco descritos a seguir.

N3do obstante a diligéncia da Administradora, do Gestor e do Consultor Imobilidrio em colocar em pratica a
Politica de Investimento delineada, os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes
tipicas do mercado, aos riscos abaixo, condi¢cdes adversas de liquidez e negociacao atipica nos mercados de
atuacdo e, mesmo que a Administradora, o Gestor e o Consultor Imobilidrio mantenham rotinas e procedimentos
de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminagdo da possibilidade de perdas para o Fundo e
para o Cotista.

A seguir, encontram-se descritos um rol ndo exaustivo dos principais riscos inerentes ao Fundo, ndo sendo os
Unicos riscos aos quais estdo sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os negdcios, situagdo
financeira ou resultados do Fundo podem ser adversos e materialmente afetados por quaisquer desses riscos,
sem prejuizo de riscos adicionais que ndo seja atualmente de conhecimento da Administradora, do Gestor e do
Consultor Imobilidrio ou que sejam julgados de pequena relevancia 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 relevancia, conforme uma escala qualitativa de risco, nos termos
do art. 19, §49, da Resolugdo CVM 160.

Para os fins desta secdo, “Empresas Investidas” significam as sociedades cujas a¢Ges ou cotas venham a ser
adquiridas pelo Fundo, e cujo Unico propdsito se enquadre entre as atividades permitidas aos fundos de
investimento imobilidrio, nos termos da Resolugdao CVM 175.

l. Risco do setor imobiliario
Escala Qualitativa de Risco: Maior

Os riscos associados ao setor imobilidrio incluem, mas ndo se limitam, aos seguintes: (a) longo periodo
compreendido entre o inicio do desenvolvimento de um empreendimento imobilidrio e sua conclusdo,
durante o qual podem ocorrer mudangas no cendrio macroeconémico que podem vir a comprometer a
performance e o sucesso de tal empreendimento, tais como: elevacdo subita da taxa de juros, recessdo
ou retracdo econOmica, entre outros; (b) precificacdo incorreta do produto, além da concorréncia de
produtos semelhantes na mesma regido ou auséncia de demanda na regido. Nesses casos, o investimento
na Empresa Investida causara retornos deficientes do investimento, podera elevar a exposi¢do de capital
ou até causar prejuizos, uma vez que nesse caso, a Empresa Investida pode ser for¢ada a realizar seus
ativos mediante desconto maior do que o projetado, reduzindo os ganhos da Classe ou até causando
prejuizo; (c) possibilidade de interrupg¢do ou atraso no fornecimento de materiais de construcdo e/ou
equipamentos, que podem causar a interrup¢do e/ou atraso das obras do projeto, causando
alongamento de prazos e aumento dos custos do referido projeto; e (d) dificuldade no repasse de
recebiveis das Empresas Investidas relativos a comercializagdo dos respectivos ativos, se for o caso, uma
vez que ndo hd garantia de que haverd instituicdes interessadas na aquisicdo de tais recebiveis
imobilidrios. Nesse caso, a Empresa Investida pode ser forgada a ceder os recebiveis mediante desconto
maior do que o projetado. A ocorréncia de um ou mais destes fatores podera resultar em efeito negativo
sobre os negdcios das Empresas Investidas das quais a Classe participe.

Adicionalmente, as atividades das Empresas Investidas estdo sujeitas a leis federais, estaduais e
municipais, assim como a regulamentos, autorizagcbes e licengas exigidas no que diz respeito a
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construcdo, zoneamento, uso do solo, prote¢do ao meio-ambiente e do patriménio histdrico, protegao
ao consumidor, entre outros, e que afetam as atividades de aquisicdo de terrenos, incorporacao e
construcdo de certas negociagdes com clientes. As companhias que atuam no mercado imobilidrio sdo
obrigadas a obter licengas e autoriza¢des de diversas autoridades governamentais para suas atividades.
Na hipotese de violagdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licengas e autorizagGes, tais
companhias podem sofrer san¢des administrativas, tais como multas, interdicdo de atividades,
cancelamento de licengas e revogacdo de autorizagdes, ou ficar sujeitas a san¢Oes criminais (inclusive
seus administradores). Podem, ainda, ser obrigadas a arcar com substanciais gastos com a reparagdo ou
indenizagdo de danos ambientais e medidas compensatdrias. Além disso, demoras ou indeferimentos na
emissdo ou renovagdo de licengas ambientais podem prejudicar ou impedir a instalagdo e manutengdo
desses empreendimentos imobiliarios.

O poder publico pode, também, editar novas normas mais rigorosas ou buscar interpretacGes mais
restritivas das leis e regulamentos existentes, que podem obrigar as empresas do setor imobilidrio e de
construgdo civil a gastar recursos adicionais na adequagdo ambiental, inclusive na obtengdo de licengas
ambientais para empreendimentos que ndo precisavam de licenga ambiental. Qualquer agdo nesse
sentido por parte do poder publico poderd afetar de maneira negativa os negdcios do setor imobiliario e
de construcdo civil e ter um efeito adverso para as Empresas Investidas nas quais a Classe investira.

Riscos em decorréncia do ambiente macroeconémico
Escala Qualitativa de Risco: Maior

O Governo Federal exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre a economia brasileira. Essa
influéncia, bem como a conjuntura econémica e politica brasileira, podera vir a causar um efeito adverso
relevante que resulte em perdas para os Cotistas. O Governo Federal frequentemente intervém na
economia do Pais e ocasionalmente realiza modificagles significativas em suas politicas e normas. As
medidas tomadas pelo Governo Federal para controlar a inflagdo, além de outras politicas e normas,
frequentemente implicardo aumento das taxas de juros, mudanga das politicas fiscais, controle de pregos,
desvalorizagdo cambial, controle de capital e limitagdo as importacGes, entre outras medidas, poderdo
resultar em perdas para os Cotistas. As atividades da Classe, situagdo financeira, resultados operacionais
e o preco de mercado das Cotas podem vir a ser prejudicados de maneira relevante por modificagcdes nas
politicas ou normas que envolvam ou afetem certos fatores, tais como:

e politica monetaria, cambial e taxas de juros;

e politicas governamentais aplicaveis as nossas atividades e ao nosso setor;

» greve de portos, alfandegas e receita federal;

e inflacdo;

¢ instabilidade social;

¢ liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

e politica fiscal e regime fiscal estadual e municipal;

* racionamento de energia elétrica; e

e outros fatores politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.

As politicas futuras do Governo Federal podem contribuir para uma maior volatilidade no mercado de
titulos e valores mobilidrios brasileiro e dos titulos e valores mobiliarios emitidos no exterior por empresas
brasileiras. Adicionalmente, eventuais crises politicas podem afetar a confianga dos investidores e do
publico consumidor em geral, resultando na desaceleracdo da economia e prejudicando o preco de
mercado das Cotas.

Impactos negativos na economia, tais como recessdo, perda do poder aquisitivo da moeda e aumento
exagerado das taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos podem influenciar nos
resultados do Fundo, podendo culminar em volatilidade das Cotas e perdas significativas aos Cotistas.

Risco de mercado
Escala Qualitativa de Risco: Maior
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VL.

Os Ativos integrantes da carteira da Classe estdo sujeitos, direta ou indiretamente, as variacdes e
condi¢Ges dos mercados de capitais, especialmente dos mercados de cambio, juros, bolsa e derivativos,
que sdao afetados principalmente pelas condigdes politicas e econdmicas nacionais e internacionais.
Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos eventos aqui mencionados, no exterior ou no
Brasil, podera prejudicar de forma negativa as atividades da Classe, o valor dos Ativos, a rentabilidade
dos Cotistas e o preco de negociagdo das Cota.

Risco de mercado das Cotas da Classe
Escala Qualitativa de Risco: Maior

Considerando que o investimento em classes de fundos de investimento imobilidrio € um investimento
de longo prazo e voltado a venda, pode haver alguma oscilagdo do valor de mercado das Cotas para
negociagdo no mercado secunddario no curto prazo, podendo, inclusive, acarretar perdas do capital
aplicado para o Investidor que pretenda negociar sua Cota no mercado secundario neste curto prazo.

Risco de crédito
Escala Qualitativa de Risco: Maior

As obrigacdes decorrentes dos Ativos e dos ativos financeiros estdo sujeitas ao cumprimento e
adimplemento pelas contrapartes das operagGes da Classe ou pelo respectivo emissor. Eventos que
venham a afetar as condig¢Oes financeiras das contrapartes e dos emissores, bem como mudangas nas
condicGes econOmicas, politicas e legais, podem prejudicar a capacidade de tais contrapartes e emissores
em cumprir com suas obrigacdes, o que pode trazer prejuizos a Classe.

Ainda, os Cotistas do Fundo fardo jus ao recebimento de rendimentos que Ihes serdo pagos a partir do
recebimento pelo Fundo dos valores que |he forem pagos pelos locatarios, arrendatérios ou adquirentes
dos empreendimentos imobilidrios, a titulo de locagdo, arrendamento ou compra e venda dos
empreendimentos imobilidrios. A Administradora ndo é responsdavel pela solvéncia dos locatarios e
arrendatadrios dos imdveis, bem como por eventuais variagées na performance do Fundo decorrentes dos
riscos de crédito acima apontados.

Adicionalmente, os ativos da Classe estdo sujeitos ao risco de crédito de seus emissores e contrapartes,
isto é, atraso e nao recebimento dos juros e do principal desses ativos e modalidades operacionais. Caso
ocorram esses eventos, a Classe podera: (i) ter reduzida a sua rentabilidade, (ii) sofrer perdas financeiras
até o limite das operagdes contratadas e ndo liquidadas e/ou (iii) ter de provisionar desvalorizacdo de
ativos, o que afetara o preco de negociacdo de suas Cotas, podendo culminar em perdas significativas aos
Cotistas.

Risco operacional
Escala Qualitativa de Risco: Maior

Os Ativos objeto de investimento pela Classe serdo administrados pela Administradora e geridos pelo
Gestor, e os ativos financeiros objeto de investimento pela Classe serdo geridos pelo Gestor, portanto os
resultados da Classe dependerdo de uma administracdo e gestdo adequadas, as quais estdo sujeitas a
eventuais riscos operacionais, que, caso venham a ocorrer, poderao afetar a rentabilidade dos Cotistas.

Adicionalmente, o ndo cumprimento das obrigacdes para com a Classe por parte da Administradora, do
Gestor, do Consultor Imobilidrio, do Escriturador e do Auditor Independente, conforme estabelecido nos
respectivos contratos celebrados com a Classe, quando aplicavel, podera eventualmente implicar em
falhas nos procedimentos de gestdo da carteira, administragdo da Classe, controladoria de ativos da Classe
e escrituragdo das Cotas. Tais falhas poderdo acarretar eventuais perdas patrimoniais a Classe e aos
Cotistas.
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Risco de liquidez da carteira da Classe
Escala Qualitativa de Risco: Maior

A Classe investe prioritariamente em imdveis, ativos que possuem, em regra, baixa liquidez. Ainda, investe
e podera investir em titulos e valores mobilidrios que apresentem baixa liquidez em fungdo do seu prazo
de vencimento ou das caracteristicas especificas do mercado em que sdo negociados. Desta forma, existe
a possibilidade, caso a Classe necessite de caixa imediato, que esta venha a alienar ativos com descontos
superiores aqueles observados em condigbes normais de mercado e/ou em mercados liquidos, fato que
podera trazer eventuais prejuizos aos Cotistas.

Risco de liquidez das Cotas
Escala Qualitativa de Risco: Maior

A aplicacgdo em cotas de uma classe de fundo de investimento imobiliario apresenta algumas
caracteristicas particulares quanto a realizagdo do investimento. O Investidor deve observar o fato de que
os fundos de investimento imobilidrio sdo constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo
o resgate convencional de suas cotas, fator que pode influenciar na liquidez das cotas no momento de
sua eventual negociagdo no mercado secundario. Sendo assim, os fundos de investimento imobiliario
encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os titulares de Cotas da Classe ter dificuldade
em realizar a negociagdo de suas Cotas no mercado secundario, inclusive correndo o risco de permanecer
indefinidamente com as Cotas adquiridas, mesmo sendo estas objeto de negociagdo na B3. Desse modo,
o investidor que adquirir as Cotas devera estar consciente de que o investimento na Classe consiste em
investimento de longo prazo e que pode ndo encontrar condi¢ées de vender suas Cotas no momento que
desejar.

Risco relacionado a saude publica
Escala Qualitativa de Risco: Maior

Questdes de saude publica poderdo gerar impacto negativo direto a economia nacional e global, podendo
levar ao regime de recessdo, bem como consequente alteragdo das atividades do mercado financeiro e
de capitais. Ainda, em atengdo a mitigacdo da propagacdo de doengas existentes ou que venham a surgir,
os Prestadores de Servigos Essenciais poderdo adotar restrigdes operacionais e regimes alternativos de
trabalho que podem impactar provisoriamente os servigos prestados e consequentemente o bom
desempenho da Classe.

Risco socioambiental
Escala Qualitativa de Risco: Maior

Eventos negativos de tematica ambiental, social e de governanca a que der causa o emissor de
determinados Ativos detidos pela Classe, incluindo, mas nao se limitando, a aplicagdo de sangdes
administrativas, civeis e criminais pelo descumprimento de leis e regulamentos, podem afetar
financeiramente o referido emissor ou ainda a percepg¢do do mercado a seu respeito, o que pode levar a
depreciacdo do valor dos Ativos e consequentemente acarretar prejuizos a carteira da Classe.

Riscos de ndo distribuicdo das Cotas da 22 Emissdo
Escala Qualitativa de Risco: Maior

Caso ndo sejam subscritas todas as Cotas da 22 Emissdo, ou seja, hipétese em que o nimero de Cotas ndo
atinja o valor de Montante Minimo, o Coordenador Lider devera devolver aos Investidores Qualificados e
Cotistas os recursos eventualmente integralizados, de acordo com os Critérios de Restituicdo de Valores,
frustrando assim a intengdo de investimento nas Cotas da 22 Emissdo pelos potenciais Investidores,
podendo gerar prejuizos financeiros e custos de oportunidade incorridos.

Risco de ndo concretizacdo da Oferta e de cancelamento das ordens de investimento e/ou Termos de
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Aceitacdo da Oferta condicionados e do investimento por Pessoas Vinculadas
Escala Qualitativa de Risco: Maior

Caso o Montante Minimo da Oferta ndo seja atingido, a Administradora ira devolver, aos subscritores que
tiverem integralizado as Cotas da 22 Emissao, o valor por Cota da 22 Emissao integralizado pelo respectivo
Investidor, multiplicado pela quantidade de Cotas da 22 Emissdo subscritas pelo Investidor que tenham
sido canceladas, deduzido dos tributos incidentes, conforme aplicavel, observados os Critérios de
Restituicao de Valores. Neste caso, em razao dos riscos de mercado, do risco de crédito, bem como na
hipétese de o Fundo ndao conseguir investir os recursos captados no ambito da Oferta em ativos cuja
rentabilidade faga frente aos encargos do Fundo, os Investidores que tenham adquirido Cotas no ambito
da 22 Emissdo do Fundo poderdo eventualmente receber um valor inferior aquele por eles integralizado,
0 que podera resultar em um prejuizo financeiro para o respectivo Investidor.

Adicionalmente, as ordens de subscricdo realizadas ou Termos de Aceitagao da Oferta celebrados por
Investidores cuja integralizagdo esteja condicionada e por Pessoas Vinculadas poderdo vir a ser
canceladas, nas hipoteses previstas nos documentos da Oferta, sendo que, nesta hipotese, tais
Investidores fardo jus ao recebimento do valor por Cota da 22 Emissdo integralizado pelo respectivo
Investidor, multiplicado pela quantidade de Cotas da 22 Emissdo subscritas pelo Investidor que tenham
sido canceladas, deduzido dos tributos incidentes, conforme aplicavel, observados os Critérios de
Restituicao de Valores, o que podera impactar negativamente o valor das Cotas dos demais Investidores
que permanecerem no Fundo, caso ocorram os eventos descritos nos fatores de risco de “Risco de
Crédito” e de “Risco de Mercado”, bem como na hipétese de a Classe ndo conseguir investir os recursos
captados no ambito da Oferta em ativos cuja rentabilidade faga frente aos encargos do Fundo.

Por fim, o efetivo recebimento dos recursos pelos Investidores que tenham suas respectivas ordens de
subscricdo ou Termos de Aceitagdo da Oferta cancelados, em quaisquer das hipdteses previstas nos
documentos da Oferta estd sujeito ao efetivo recebimento, pela Classe, dos respectivos valores
decorrentes da liquidagdo ou da venda dos Ativos e dos Ativos de Liquidez adquiridos pela Classe com os
recursos decorrentes da subscricdo das Cotas da 22 Emissdo, de modo que qualquer hipotese de
inadimpléncia em relacdo a tais ativos podera prejudicar o recebimento, pelos Investidores, dos valores a
que fazem jus em razdo do cancelamento de suas ordens de subscricdo ou Termos de Aceitacdo da Oferta.

Risco tributario
Escala Qualitativa de Risco: Maior

Embora as regras tributarias aplicaveis as classes dos fundos de investimentos imobilidrios estejam
vigentes desde a edicdo do mencionado diploma legal, inclusive por ocasido da instalagdo de um novo
mandato presidencial, existe o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma eventual reforma
tributaria, bem como em virtude de novo entendimento acerca da legislagdo vigente, sujeitando a Classe
ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

Adicionalmente, existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha interpretacao
diferente da Administradora quanto ao ndo enquadramento da Classe como pessoa juridica para fins de
tributagdo ou quanto a incidéncia de tributos em determinadas operagdes realizadas pela Classe. Nessas
hipdteses, a Classe passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS, Contribuigao Social,
IBS, CBS, conforme aplicavel, nas mesmas condi¢Ges das demais pessoas juridicas, com reflexos na
reducdo do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos aplicaveis sobre
determinadas operagdes que anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive ser obrigado a
recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operagdes ja concluidas, ambos os casos podem
impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas.

N3o obstante, de acordo com o artigo 32, paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n.2 11.033/2004, alterada pela
Lei n2 11.196, de 21 de novembro de 2005, havera isencdo do Imposto de Renda Retido na Fonte e na
Declaragdo de Ajuste Anual das Pessoas Fisicas com relagdo aos rendimentos distribuidos pela Classe ao
Cotista pessoa fisica, desde que observados, cumulativamente, os seguintes requisitos: (i) o Cotista pessoa
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XV.

fisica ndo seja titular de montante igual ou superior a 10% (dez por cento) das cotas do Fundo; (ii) as
respectivas cotas nao atribuirem direitos a rendimentos superiores a 10% do total de rendimentos
auferidos pelo Fundo; (iii) o Fundo possua, no minimo, 100 (cem) Cotistas; e (iv) as cotas sejam admitidas
a negociac¢do exclusivamente em bolsas de valores ou mercado de balcdo organizado. Dessa forma, caso
seja realizada uma distribuicdo de rendimentos pela Classe em qualquer momento em que tais requisitos
ndo tenham sido atendidos, os Cotistas estardo sujeitos a tributacdo a eles aplicavel, na forma da
legislacdo em vigor.

O beneficio ndo serd concedido ao cotista que for pessoa fisica, titular de cotas que representem 10%
(dez por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo Fundo ou cujas cotas lhe derem direito ao
recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo
Fundo. O beneficio ndo sera concedido ao conjunto de cotistas pessoas fisicas ligadas, definidas na forma
da alinea “a@” do inciso | do paragrafo Unico do art. 22 da Lei n2 9.779/1999, titulares de cotas que
representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelos Fundos de
Investimento Imobilidrio, ou ainda cujas cotas Ilhes derem direito ao recebimento de rendimento superior
a 30% (trinta por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo.

Adicionalmente, caso ocorra alteragdo na legislagdo que resulte em revogacdo ou restricdo a referida
isengdo, os rendimentos e os ganhos de capital auferidos poderao vir a ser tributados no momento de sua
distribuicdo aos Cotistas, ainda que a apuragdo de resultados pelo Fundo tenha ocorrido anteriormente a
mudanca na legislagdo. Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos
tributos, extingdo de beneficio fiscal, majoragdo de aliquotas, interpretagao diversa da legislagdo vigente
sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacdo de isen¢Ges vigentes, sujeitando a Classe ou seus
Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

Risco de alteracdes tributdrias e mudancas na legislacao
Escala Qualitativa de Risco: Maior

A Reforma Tributaria sobre o Consumo promulgada pela Emenda Constitucional n? 132, de 20 de
dezembro de 2023, que substitui os atuais tributos sobre o consumo pelo Imposto sobre Bens e Servicos
(IBS) e pela Contribuicdo Social sobre Bens e Servigcos (CBS) encontra-se em fase de regulamentacao,
tendo sido publicadas as leis complementares que regulamentam os novos tributos indiretos
nacionalmente. Referidas normas complementares, preveem a possibilidade de fundos de investimento
se tornarem contribuintes obrigatdrios dos novos tributos, caso ndo cumpridos os requisitos previstos
pela legislacdo. Além disso, é possivel que ocorram mudancas no tratamento do Imposto de Renda
aplicavel aos rendimentos distribuidos aos Cotistas pessoas fisicas, atualmente beneficiados por isencéo,
e aos ganhos de capital obtidos na alienagdo de cotas. Tais alteragdes poderdo resultar na criagao de
novas obrigac¢Oes tributdrias principais ou acessérias para o Fundo e para os Cotistas, na redugdo ou
extingdo de beneficios fiscais hoje existentes, na mudanga da forma de contabilizagdo dos ativos
investidos pelos fundos, ou ainda na majoragdo de aliquotas incidentes sobre receitas e rendimentos, com
impacto direto na receita operacional do Fundo, na rentabilidade liquida dos Cotistas, na liquidez e no
valor de negociacdo das Cotas. Ressalta-se que a eventual aprovagdao das normas atualmente em
discussdo poderd acarretar efeitos imediatos e substanciais, que independem da vontade da
Administradora, do Gestor, do Consultor Imobilidrio ou dos Cotistas, estando estes sujeitos ao risco de
mudancas adversas na legislagao tributaria aplicavel.

Risco de inadimplemento dos Compromissos de Investimento e de chamadas adicionais de capital
Escala Qualitativa de Risco: Maior

Em caso de Cotista inadimplente que ndo honre com a chamada de capital realizada pela Administradora
no prazo estipulado pela Administradora, podera haver necessidade de novos aportes de capital,
independentemente de deliberagdo em Assembleia Especial de Cotistas ou na hipdtese de patrimoénio
liguido negativo da Classe. Nestas hipdteses, existe o risco de a Classe ndo conseguir realizar o
investimento pretendido ou ser liquidado antecipadamente mediante realizacdo de aportes adicionais de
capital pelos Cotistas, que poderdo ndo ter o retorno do investimento realizado. A Administradora nao é
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responsavel pela solvéncia dos Investidores, bem como por eventuais variagdes na performance do Fundo
decorrentes dos riscos de crédito acima apontados.

Risco juridico
Escala Qualitativa de Risco: Maior

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste Fundo considera um conjunto de
rigores e obrigacGes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou privados tendo por
diretrizes a legislagdo em vigor. Entretanto, em razdo da pouca maturidade e da falta de tradicdo e
jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacgao financeira, em
situacGes de stress podera haver perdas por parte dos Investidores em razdo do dispéndio de tempo e
recursos para eficacia do arcabougo contratual necessario no ambito da estruturagdo da arquitetura do
modelo financeiro, econdmico e juridico do Fundo.

Ainda, o Fundo e/ou a Classe poderdo ser parte em demandas judiciais relacionadas aos imodveis e
sociedades, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciario
brasileiro, a resolucdo de tais demandas podera nao ser alcangcada em tempo razodvel. Ademais, ndo ha
garantia de que o Fundo e/ou a Classe obterdo resultados favoraveis nas demandas judiciais relacionadas
aos imoveis, sociedades e/ou titulos e valores mobilidrios objeto de investimento pela Classe e,
consequentemente, poderd impactar negativamente no patrimonio da Classe, na rentabilidade dos
Cotistas e no valor de negociagao das Cotas.

Risco relativo a elaboracdo do Estudo de Viabilidade pelo Consultor Imobiliario
Escala Qualitativa de Risco: Maior

O Estudo de Viabilidade foi elaborado pelo préprio Consultor Imobilidrio da Classe e, nas eventuais novas
emissGes de Cotas da Classe o estudo de viabilidade também podera ser elaborado pelo Consultor
Imobilidrio, existindo, portanto, risco de conflito de interesses. O Estudo de Viabilidade pode ndo ter a
objetividade e imparcialidade esperada, o que podera afetar adversamente a decisdo de investimento
pelo investidor. Além disso, o estudo de viabilidade elaborado pode ndo se mostrar confidvel em funcgdo
das premissas e metodologias adotadas pelo Consultor Imobiliario, incluindo, sem limitacdo, caso as taxas
projetadas ndo se mostrem compativeis com as condi¢cBes apresentadas pelo mercado imobiliario. O
Estudo de Viabilidade estd sujeito a importantes premissas e exce¢des nele contidas, as quais podem ndo
se concretizar, afetando negativamente os Investidores.

Adicionalmente, o Estudo de Viabilidade ndo contém uma conclusdo, opinido ou recomendacdo
relacionada ao investimento nas Cotas da 22 Emissao e, por essas razdes, nao deve ser interpretado como
uma garantia ou recomendagdo sobre tal assunto. Ademais, devido a subjetividade e as incertezas
inerentes as estimativas e proje¢des, bem como devido ao fato de que as estimativas e proje¢cdes sdo
baseadas em diversas suposi¢Ges sujeitas a incertezas e contingéncias significativas, ndo existe garantia
de que as estimativas do Estudo de Viabilidade serdo alcancadas. Ainda, em razdo de ndo haver verificacdo
independente do Estudo de Viabilidade, este pode apresentar estimativas e suposi¢des enviesadas
acarretando sério prejuizo ao Investidor e ao Cotista.

O Estudo de Viabilidade ndo caracteriza e ndo deve ser entendido como recomendagdo de investimento,
analise de valores mobilidrios ou distribuicdo de quaisquer ativos. O Consultor Imobilidrio ndo se
responsabiliza pela manutencdo das informacg&es contidas no Estudo de Viabilidade atualizadas e/ou
ainda pela concretizagdo de quaisquer cenarios apresentados.

QUALQUER RENTABILIDADE ESPERADA PREVISTA NO ESTUDO DE VIABILIDADE NAO REPRESENTA E
NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO
PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA MINIMA OU GARANTIDA AOS
INVESTIDORES.
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Risco relativo a rentabilidade do investimento
Escala Qualitativa de Risco: Médio

O investimento em cotas de um fundo de investimento imobilidario é uma aplicacdo em valores
mobilidrios, o que pressupde que a rentabilidade das Cotas dependera do resultado da administragdo dos
investimentos realizados pela Classe. No caso em questdo, os valores a serem distribuidos aos Cotistas
dependerdo do resultado da Classe, que por sua vez, dependerd preponderantemente do investimento a
ser realizado pela Classe, conforme a gestdo do Gestor, em Ativos, excluidas as despesas e encargos
previstos para a manuten¢do da Classe, na forma do Regulamento. Adicionalmente, vale ressaltar que
haverd um lapso de tempo entre a data de captagao de recursos pela Classe e a data de inicio dos
investimentos nos Ativos, desta forma, os recursos captados pela Classe serdo aplicados nos ativos de
liquidez, o que poderd impactar negativamente na rentabilidade esperada da Classe.

ADICIONALMENTE, CUMPRE DESTACAR QUE O BENCHMARK NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER
CONSIDERADO, SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA, ESTIMATIVA, PROJECAO OU
SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA.

O BENCHMARK SERA CONSIDERADO COMO MERO PARAMETRO PARA A RENTABILIDADE DAS COTAS
DA CLASSE, NOS TERMOS DO SEU REGULAMENTO, NAO HAVENDO QUALQUER OBRIGAGAO OU
GARANTIA POR PARTE DA CLASSE, DA ADMINISTRADORA E/OU DO GESTOR EM ALCANCAR OU
REPRODUZIR O BENCHMARK PARA AS COTAS DA CLASSE.

A rentabilidade da Classe encontra-se vinculada ao sucesso da Politica de Investimento da Classe
Escala Qualitativa de Risco: Médio

O investimento nas Cotas caracteriza uma aplicagdo em valores mobilidrios de rentabilidade variadvel, o
que significa que a rentabilidade a ser paga ao Cotista dependera do resultado da Classe e, por
conseguinte, das Empresas Investidas e dos empreendimentos imobilidrios. No presente caso, os valores
a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo, diretamente, dos resultados da Classe e das Empresas
Investidas, provenientes, primordialmente, das vendas dos Iméveis. Ndo ha garantia de sucesso da
implementacgdo da Politica de Investimento, de forma que ndo é possivel garantir qualquer rendimento
vinculado aos investimentos e operagdes das Empresas Investidas e da Classe.

Risco regulatério
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A legislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem
limitacdo, a Lei 8.668/93, a Resolugdo CVM 175, o “Cddigo de Administracdo e Gestdo de Recursos de
Terceiros”, conforme em vigor (“Codigo ANBIMA”), leis tributarias, leis cambiais, leis que regulamentam
investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil e instru¢des normativas e
demais normas regulatérias e de autorregulagdo, esta sujeita a alteracdes. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos mercados, bem como moratdrias
e alteragGes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor
das Cotas do Fundo, suas condi¢des de funcionamento, seu desempenho, bem como as condigbes 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.

Ainda, o setor imobilidrio brasileiro estd sujeito a uma extensa regulamentacdo e autorregulacdo
expedidas por diversas autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam as atividades de
aquisicdo, incorporagao imobilidria, construcdo e reforma de imdveis. Dessa forma, a aquisicdo e a
exploragao de determinados imoveis pelo Fundo poderao estar condicionadas, sem limitagao, a obtengao
de licencgas especificas, aprovagdo de autoridades governamentais, limitagdes relacionadas a edificagdes,
regras de zoneamento e a leis e regulamentos para protecao ao consumidor. Referidos requisitos e
regulamentagdes atualmente existentes ou que venham a ser criados poderdo implicar aumento de
custos e limitar a estratégia de negdcios da Classe, afetando adversamente suas atividades, e,

21



XXI.

XXil.

XXIIl.

consequentemente, a rentabilidade dos cotistas. Adicionalmente, existe a possibilidade das leis de
zoneamento urbano serem alteradas apds a aquisicdo de um imével e antes do desenvolvimento do
empreendimento imobilidrio a ele atrelado, o que poderad acarretar atrasos e/ou modificacdes ao
objetivo comercial inicialmente projetado. Nessa hipdtese, as atividades e os resultados da Classe
poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos cotistas. Ademais, a
aplicagdo de leis existentes e a interpretagdo de novas leis poderdo impactar os resultados do Fundo, fato
que podera trazer eventuais prejuizos aos Cotistas.

Risco de concentracdo da carteira da Classe
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A carteira da Classe, em alguns casos, pode estar concentrada em ativos de responsabilidade de poucos
locatarios e/ou devedores. O risco da aplicagdo no Fundo terd intima relagdo com a concentragdo da
carteira, sendo que, quanto maior for a concentragdo, maior serd a chance de o Fundo sofrer perda
patrimonial. Os riscos de concentragdo da carteira englobam, ainda, na hipdtese 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.

Risco de potencial conflito de interesse
Escala Qualitativa de Risco: Médio

O Regulamento prevé que atos que configurem potencial conflito de interesses entre a Classe e a
Administradora, o Gestor ou o Consultor Imobilidrio, entre o Classe e os Cotistas que detenham
participacdo correspondente a, no minimo, 10% (dez por cento) do patrimonio da Classe, entre a Classe
e os representantes dos Cotistas ou entre a Classe e o empreendedor que dependem de aprovagdo prévia
da Assembleia de Cotistas, como por exemplo: (i) a aquisi¢do, locagdo, arrendamento ou exploragdo do
direito de superficie, pela classe de Cotas, de imdvel de propriedade da Administradora, do Gestor, do
Consultor Imobilidrio ou de pessoas a eles ligadas; (ii) a alienagdo, locagdo ou arrendamento ou
exploragdo do direito de superficie de imdvel integrante do patrimonio da classe de Cotas tendo como
contraparte a Administradora, o Gestor, o Consultor Imobilidario ou pessoas a eles ligadas; e (iii) a
aquisicdo, pela classe de Cotas, de imovel de propriedade de devedores da Administradora, do Gestor ou
do Consultor Imobiliario, uma vez caracterizada a inadimpléncia do devedor. Desta forma, caso venham
a existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes sejam aprovados em Assembleia de
Cotistas, respeitando os quéruns de aprovagao estabelecidos no Regulamento, estes poderdao ser
implantados, mesmos que ndo ocorra a concordancia da totalidade dos Cotistas, sendo que eventual
situacdo de conflito de interesses poderd gerar perda financeira e prejuizo no horizonte de investimento
pretendido pelos Cotistas.

Risco ambiental
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os Imdveis que compdem o patrimonio da Classe ou os imdveis que poderdo ser adquiridos no futuro
estdo sujeitos a riscos inerentes a: (i) legislacdo, regulamentacdo e demais questdes ligadas a meio
ambiente, tais como falta de licenciamento ambiental e/ou autorizagdo ambiental para operagdo dos
imdveis e atividades correlatas (como, por exemplo, estacdo de tratamento de efluentes, antenas de
telecomunicagdes, geragdo de energia, entre outras), uso de recursos hidricos por meio de pogos
artesianos saneamento, manuseio de produtos quimicos controlados (emitidas pelas Policia Civil, Policia
Federal e Exército), supressdo de vegetacdo e descarte de residuos sdlidos; (ii) passivos ambientais
decorrentes de contaminacdo de solo e aguas subterrdneas, bem como eventuais responsabilidades
administrativas, civis e penais dai advindas, com possiveis riscos a imagem do Fundo e dos imdveis que
compdem o portfélio da Classe; (iii) ocorréncia de problemas ambientais, anteriores ou supervenientes a
aquisicdo dos imdveis que pode acarretar a perda de valor dos iméveis e/ou a imposi¢do de penalidades
administrativas, civis e penais ao Fundo; e (iv) consequéncias indiretas da regulamenta¢cdo ou de
tendéncias de negdcios, incluindo a submissdo a restri¢cdes legislativas relativas a questdes urbanisticas,
tais como metragem de terrenos e construgdes, restricdes a metragem e detalhes da area construida, e
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suas eventuais consequéncias. A ocorréncia destes eventos pode afetar negativamente o patrimonio da
Classe, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

Na hipdtese de violagdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licengas, outorgas e autorizagoes,
empresas e, eventualmente, o Fundo/Classe ou os locatérios podem sofrer sanges administrativas, tais
como multas, indenizac¢des, interdicdo e/ou embargo total ou parcial de atividades, cancelamento de
licencas e revogacdo de autorizagdes, sem prejuizo da responsabilidade civil e das sangGes criminais
(inclusive seus administradores), afetando negativamente o patrimdnio da Classe, a rentabilidade e o
valor de negociagdo das Cotas. A operagdo de atividades potencialmente poluidoras sem a devida licenga
ambiental — tais como estacdo de tratamento de efluentes, antena de telecomunicagdes e geragdo de
energia — é considerada infragdo administrativa e crime ambiental, sujeitos as penalidades cabiveis,
independentemente da obrigacdo de reparacdo de eventuais danos ambientais. As sangdOes
administrativas aplicaveis, nos termos do art. 66 do Decreto Federal n2 6.514/2008, incluem a suspensdo
imediata de atividades e multas que variam de RS 500,00 (quinhentos reais) a RS 10.000.000,00 (dez
milhGes de reais).

Adicionalmente, as agéncias governamentais ou outras autoridades podem também editar novas regras
mais rigorosas ou buscar interpretagdes mais restritivas das leis e regulamentos existentes, que podem
obrigar os locatdrios ou proprietdrios de imdveis a gastar recursos adicionais na adequac¢do ambiental,
inclusive obtengdo de licengas ambientais para instalagdes e equipamentos que n3do necessitavam
anteriormente. As agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira
significativa a emissdo ou renovacgao das licengas e autorizagdes necessarias para o desenvolvimento dos
negdcios dos proprietdrios e dos locatarios, gerando, consequentemente, efeitos adversos em seus
negdcios. Qualquer dos eventos acima podera fazer com que os locatarios tenham dificuldade em honrar
com os aluguéis dos imdveis. Ainda, em func¢do de exigéncias dos érgdos competentes, pode haver a
necessidade de se providenciar reformas ou alteragdes em tais imdveis cujo custo poderd ser imputado a
Classe. A ocorréncia dos eventos acima pode afetar negativamente o patriménio da Classe, a rentabilidade
e o valor de negociagao das Cotas.

Risco de sinistro
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A ocorréncia de desastres naturais como, por exemplo, vendavais, inundagdes, tempestades ou
terremotos, pode causar danos aos ativos imobilidrios integrantes da carteira da Classe, afetando
negativamente o patrimonio da Classe, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas. Ndo se pode
garantir que o valor dos seguros contratados para os imodveis sera suficiente para protegé-los de perdas.
Podem existir, inclusive, determinados tipos de perdas que usualmente ndo estardao cobertas pelas
apolices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolugdes civis. Se qualquer dos eventos ndo
cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, a Classe podera sofrer perdas e ser obrigada
a incorrer em custos adicionais, os quais poderao afetar o desempenho operacional da Classe. Ainda, o
Fundo/Classe poderdo ser responsabilizados judicialmente pelo pagamento de indeniza¢do a eventuais
vitimas do sinistro ocorrido, o que podera ocasionar efeitos adversos na condicdo financeira do Fundo e,
consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos empreendimentos imobilidrios segurados, os
recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia
seguradora contratada, nos termos da apdlice exigida, bem como as indenizacGes a serem pagas pelas
seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparagao do dano sofrido, observadas as condi¢des gerais
das apdlices. Na hipotese de os valores pagos pela seguradora ndo serem suficientes para reparar o dano
sofrido, deverda ser convocada assembleia geral de cotistas para que os cotistas deliberem o
procedimento a ser adotado.

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos empreendimentos imobilidrios ndo segurados, a

Administradora podera ndo recuperar a perda do ativo. A ocorréncia de um sinistro significativo ndo
segurado ou indenizavel, parcial ou integralmente, pode ter um efeito adverso em nossos resultados

23



operacionais e condi¢do financeira, fato que podera trazer prejuizos aos Cotistas.

XXV. Despesas extraordindrias relacionadas aos imdveis objetos dos empreendimentos imobilidrios podem
afetar a rentabilidade da Classe
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Classe e/ou as Empresas Investidas, na qualidade de proprietarias dos imdveis objetos dos
empreendimentos imobilidrios, estardo eventualmente sujeitas ao pagamento de despesas
extraordindrias, tais como instalagdo de equipamentos de seguranga, indenizagdes trabalhistas,
benfeitorias exigidas por érgdos e autoridades publicos na regido afetada pelos empreendimentos
imobilidrios, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras no desenvolvimento dos
empreendimentos imobilidrios. Tais fatores poderdo incorrer em despesas adicionais e prejudicar as
atividades e a situagdo econémica das Empresas Investidas e da Classe, bem como a rentabilidade dos
Cotistas.

XXVI. Risco de governanca
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Determinadas matérias que sdo objeto de Assembleia Especial de Cotistas somente serdo deliberadas
quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que fundos de investimento
imobilidrio tendem a possuir nimero elevado de Cotistas, é possivel que determinadas matérias fiquem
impossibilitadas de aprovagdo pela auséncia de quérum de instalagdo (quando aplicével) e de votagdo de
tais assembleias. A impossibilidade de deliberacdo de determinadas matérias pode ensejar, dentre
outros, a liquidagdo antecipada da Classe.

XXVII. Risco de precificacao
Escala Qualitativa de Risco: Médio

As Cotas poderdo sofrer com aumento ou redugdo no seu valor em virtude da precificacdo dos Ativos da
carteira pelo Administrador, ou terceiros contratados, a ser realizada de acordo com os critérios e
procedimentos estabelecidos na regulamentagdo em vigor, o que pode afetar negativamente o
patriménio da Classe, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas.

XXVIIl.As Empresas Investidas e/ou a Classe poderdo ter dificuldade em precificar os iméveis, podendo
adquiri-los por um valor superior ao melhor valor de aquisicdo possivel
Escala Qualitativa de Risco: Médio

O objetivo da Classe contempla a aquisicdo de imdveis para posterior venda. Podera ser elaborado laudo
de avaliagdo no ambito da aquisicdo de imdveis, sendo que a empresa responsavel pela elaboragdo do
laudo de avaliagdo utilizard seus préprios critérios de avaliagdo e precificagdo dos imdveis, os quais
poderdo variar significativamente dos critérios utilizados por outras empresas especializadas em avaliagdo
e precificacdo de ativos imobilidrios. Além disso, ndo existe um mercado organizado para a negociacdo de
imdveis e que, dessa forma, favoreca a formacgdo de preco. Considerando que a avaliagdo dos imodveis
poderd ser realizada mediante a adogao de critérios subjetivos e que ndo existe um mercado organizado
para a negocia¢do dos imdveis, as Empresas Investidas a Classe poderdo ter dificuldade em definir o
melhor preco de aquisicdo dos imdveis, os quais, consequentemente, poderdo ser avaliados e adquiridos
pelas Empresas Investidas e/ou pela Classe por um valor superior ao melhor valor de aquisicdo possivel.
Tal situagdo poderd aumentar os custos dos empreendimentos imobilidrios e impactar negativamente os
resultados da Classe ou das Empresas Investidas, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

XXIX. Risco do prazo
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os Ativos objeto de investimento pela Classe sdo aplicagdes de médio e longo prazo (inclusive prazo
indeterminado em alguns casos), que possuem baixa liquidez no mercado secundario e o calculo de seu
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valor de face para os fins da contabilidade da Classe é realizado a custo. Neste mesmo sentido, os ativos
financeiros tém seu valor calculado a custo. Desta forma, referido calculo podera causar oscilagées
negativas no valor das Cotas, cujo calculo é realizado mediante a divisdo do patrimdnio liquido da Classe
pela quantidade de Cotas emitidas até entdo. Mesmo nas hipdteses de os ativos da carteira da Classe
virem a ndo sofrer nenhum evento de ndo pagamento de juros e principal, ao longo do prazo de duragdo
da Classe, as Cotas da Classe poderdo sofrer oscilagdes negativas de preco, o que pode impactar

negativamente na negociacdo das Cotas pelo investidor.

Risco de vacancia dos imdveis
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Tendo em vista que a Classe tem como objetivo preponderante a exploragdo comercial dos imdveis,
direta ou indiretamente, a rentabilidade da Classe podera sofrer oscilagdo em caso de vacancia de
qualquer de seus espacos locaveis, pelo periodo que perdurar a vacancia.

Ainda, a Classe poderd n3o ter sucesso na prospec¢do de locatarios e/ou arrendatarios do(s)
empreendimento(s) imobilidrio(s) nos quais a Classe vier a investir direta ou indiretamente, o que podera
reduzir a rentabilidade da Classe, tendo em vista o eventual recebimento de um montante menor de
receitas decorrentes de locagdo, arrendamento e venda do(s) empreendimento(s). Adicionalmente, os
custos a serem despendidos com o pagamento de taxas de condominio e tributos, dentre outras despesas
relacionadas ao(s) empreendimento(s) (os quais sdo atribuidos aos locatarios dos imdveis) poderdo
comprometer a rentabilidade da Classe e trazer eventuais prejuizos aos Cotistas.

Risco de lancamento de novos empreendimentos imobilidarios de uso institucional ou comercial
proximos aos imdveis investidos
Escala Qualitativa de Risco: Médio

O langamento de novos empreendimentos de uso institucional ou comercial em areas préximas as que
se situam os imoveis de propriedade da Classe podera impactar a capacidade da Classe em locar ou de
renovar a locagdo de espagos dos imdveis em condices favoradveis, o que podera gerar uma redugdo na
receita da Classe e na rentabilidade das Cotas.

Riscos relativos as receitas mais relevantes em caso de locacdo
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Classe tem em sua carteira investimentos em diversos imdveis, os quais encontram-se alugados em sua
maioria. Assim, os principais riscos relativos as receitas mais relevantes da Classe sdo:

(i) Quanto a receita de locagdo: a eventual vacancia e a inadimpléncia no pagamento de aluguéis de
um ou mais locatarios implicara em nao recebimento da totalidade das receitas contratadas por parte da
Classe. Além disso, na ocorréncia de tais hipdteses a Classe podera nao ter condi¢gbes de arcar com a
totalidade de seus compromissos nas datas acordadas, e considerando a responsabilidade limitada dos
Cotistas aos valores por eles subscritos e integralizados, o Administrador devera tomar as providéncias
previstas no artigo 122 da Resolugdo, podendo comprometer a rentabilidade da Classe e trazer eventuais
prejuizos aos Cotistas;

(ii) Quanto as alteracGes nos valores dos aluguéis praticados: ha a possibilidade das receitas de
aluguéis do Fundo ndo se concretizarem na integra, visto que as bases dos contratos podem ser
renegociadas, provocando altera¢des nos valores originalmente acordados. Importante destacar ainda
que conforme dispde o art. 51 da Lei do Inquilinato, “nas locagbes de imdveis destinados ao comércio, o
locatdrio terd direito a renovagdo 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; Il - o locatdrio esteja
explorando seu comércio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés anos”. Com isso,
mesmo que findo o prazo de locacdo e que ndo seja de interesse do Fundo proceder a renovagdo dos

25



XXX,

XXXIV.

XXXV.

XXXVI.

contratos, os locatdrios poderdo pedir a renovagdo compulséria do contrato de locagdo, desde que
preenchidos os requisitos legais e observado o prazo para propositura da acdao renovatéria. Ainda em
fungdo dos contratos de locagdo, se decorridos trés anos de vigéncia do contrato ou de acordo anterior,
ndo houver acordo entre locador e locatdrio sobre o valor da locagdo, podera ser pedida a revisdo judicial
do aluguel a fim de ajusta-lo ao pre¢o do mercado. Com isso, os valores de locagdo poderdo variar
conforme as condi¢Ges de mercado vigentes a época da agdo revisional; e

(iii) Nos casos de rescisdao dos contratos de locagao, incluindo por decisdo unilateral dos locatarios,
antes do vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locagdo sem o pagamento da indenizagdo
devida, as receitas do Fundo poderdo ser parcialmente ou integralmente comprometidas, com reflexo
negativo na remuneracgao do Cotista.

A ocorréncia de quaisquer dos eventos ora mencionados e de outros eventos relacionados as locagGes,
podem resultar em prejuizos ao Fundo e aos Cotistas.

A propriedade das Cotas ndao confere aos Cotistas qualquer direito sobre os Ativos integrantes da
carteira, incluindo os iméveis dos empreendimentos imobilidrios
Escala Qualitativa de Risco: Médio

As Empresas Investidas e/ou a Classe poderdo investir diretamente em empreendimentos imobiliarios,
inclusive adquirindo imdveis para posterior venda e terrenos para posterior permuta por unidades
residenciais. Tal fato ndo confere aos Cotistas a propriedade direta sobre os imdveis, terrenos ou
quaisquer outros ativos relacionados aos empreendimentos imobilidrios. Os direitos dos Cotistas sdo
exercidos sobre todos os ativos integrantes da carteira de modo nao individualizado, proporcionalmente
ao numero de Cotas detidas por cada Cotista.

Risco de pré-pagamento
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os ativos da Carteira poderdo conter em seus documentos constitutivos clausulas de pré-pagamento. Tal
situacdo pode acarretar o desenquadramento da carteira da Classe em relagdo aos critérios de
concentragdo, caso a Classe venha a investir parcela preponderante do seu patriménio em determinado
ativo. Nesta hipdtese, podera haver dificuldades na identificagdao pelos Consultor Imobilidrio e gestor de
outros imdveis ou titulos e valores mobilidrios que estejam de acordo com a Politica de Investimento.
Desse modo, o gestor podera ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma rentabilidade
alvo buscada pela Classe, o que pode afetar negativamente o patriménio da Classe, a rentabilidade e o
valor de negociacdo das Cotas, ndo sendo devida pelo Fundo, pela Administradora e/ou por qualquer
prestador de servigos do Fundo, todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia
deste fato.

Risco de nao contratacao de seguro
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Como regra geral, os contratos de locagdo firmados pelo Fundo contém obrigacdo dos locatarios de
contratarem e renovarem os seguros patrimoniais dos imdveis. Se porventura algum locatario vier a ndo
contratar ou renovar as apélices de seguro dos imdveis e tal(is) imdvel(is) vier a sofrer um sinistro, o
Fundo podera sofrer perdas relevantes e podera ser obrigado a incorrer em custos adicionais, os quais
poderdo 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 condigdo financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem
distribuidos aos Cotistas.

Risco de desapropriacdo, tombamento, incidéncia de preempc¢do ou criacdo de Zonas Especiais de
Preservacao Cultural
Escala Qualitativa de Risco: Médio
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Caso ocorra uma desapropriacao dos imdveis de titularidade da Classe, de titularidade de uma Empresa
Investida, ndo ha como garantir, de antemao, que o preco que venha a ser pago pelo Poder Publico serd
justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerard os valores investidos de
maneira adequada. Dessa forma, a eventual desapropria¢do de qualquer um dos imdveis objetos dos
empreendimentos imobilidrios podera afetar adversamente e de maneira relevante as atividades da
Empresa Investida e da Classe, suas situagGes financeiras e resultados. Adicionalmente, outras restri¢cGes
aos imoveis objetos dos empreendimentos imobilidrios também podem ser aplicadas pelo Poder Publico,
0 que pode causar restricdo na utilizagdo a ser dada aos imdveis objetos dos empreendimentos
imobilidrios, tais como o tombamento do préprio imdével ou de drea de seu entorno, incidéncia de
preempgado e ou criagdo de zonas especiais de preservagao cultural, dentre outros, o que podera trazer
atrasos e/ou modificagbes ao objetivo comercial inicialmente projetado, resultando em um efeito
adverso para os negdcios da Classe, das Empresas Investidas e, consequentemente, para a rentabilidade
das Cotas.

XXXVII. Riscos relacionados as Empresas Investidas
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os investimentos da Classe sdo considerados de longo prazo e o retorno do investimento pode ndo ser
condizente com o esperado pelo Cotista. A Classe poderd alocar seus recursos em Ativos . Ndo ha garantias
de (i) bom desempenho de quaisquer das empresas investidas; (ii) solvéncia das Empresas Investidas; e
(iii) continuidade das atividades das empresas investidas. Tais riscos, se materializados, podem impactar
negativa e significativamente o valor das Cotas e, consequentemente, prejudicar os Cotistas. Ndo
obstante a diligéncia e o cuidado do Gestor, os proventos podem vir a se frustrar em razdo da insolvéncia,
recuperacdo judicial e/ou extrajudicial, faléncia, mau desempenho operacional das empresas investidas,
ou, ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, a Classe e os seus Cotistas poderdo experimentar perdas,
ndo havendo qualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de eliminagdo de tais riscos. Ainda, a
Classe influenciara a definicao da politica estratégica e a gestdo das Empresas Investidas. Desta forma,
caso determinada Empresa Investida tenha sua faléncia decretada e/ou caso venha requerer a sua
recuperacdo judicial e/ou extrajudicial e/ou caso haja a desconsidera¢do da personalidade juridica da
Empresa Investida, a responsabilidade pelo pagamento de determinados passivos da Empresa Investida
poderd ser atribuida a Classe, impactando o valor de suas Cotas.

XXXVIII. Risco de atrasos e/ou ndo conclusio das obras dos empreendimentos imobilidrios
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os imoveis dos empreendimentos imobilidrios que serdo investidos pela Classe poderdo encontrar-se em
fase de construcdo. Neste caso, em ocorrendo o atraso na conclusdo ou a ndo conclusdo das obras dos
referidos empreendimentos imobilidrios, seja por fatores climaticos ou quaisquer outros que possam
afetar direta ou indiretamente os prazos estabelecidos, poderd ser afetado o prazo estimado para inicio
do recebimento dos valores e consequente rentabilidade das Cotas da Classe. O construtor dos referidos
empreendimentos imobilidrios pode enfrentar problemas financeiros, administrativos ou operacionais
que causem a interrup¢do e/ou atraso das obras e dos projetos relativos a construgdo dos referidos
empreendimentos imobilidrios. Tais hipdteses poderdao provocar prejuizos as Cotas da Classe e,
consequentemente, aos seus Cotistas.

XXXIX.Os iméveis objetos dos empreendimentos imobilidrios que estiverem em fase de construcdo estardo
sujeitos aos riscos regularmente associados as atividades de construcdo
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os imodveis objetos dos empreendimentos imobilidrios que estiverem em fase de construgdo estardo
sujeitos aos riscos regularmente associados as atividades de construgdo no setor imobiliario, dentre os
quais figuram, sem limitacdo: (i) durante o periodo compreendido entre o inicio da realizacdo de um
empreendimento imobilidrio e a sua conclusdo, podem ocorrer mudancgas no cendrio macroeconémico
capazes de comprometer o sucesso de tal empreendimento imobilidrio, tais como desaceleragdo da
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economia, aumento da taxa de juros, flutuagdo da moeda e instabilidade politica; (ii) despesas ordinarias
e custos operacionais, que podem exceder a estimativa original por fatores diversos, fora do controle da
Classe e das Empresas Investidas; (iii) possibilidade de interrupgdo de fornecimento ou falta de materiais
e equipamentos de construgdo, ou, ainda, fatos decorrentes de casos fortuitos ou de for¢a maior, gerando
atrasos na conclusdo do empreendimento imobiliario; (iv) construgGes, obtencdo de licengas e alvaras
podem ndo ser finalizadas ou obtidos, conforme aplicavel, de acordo com o cronograma estipulado,
resultando em um aumento de custos; ou (v) realizagdo de obras publicas que prejudiquem o uso ou
acesso do empreendimento imobilidrio. Em qualquer hipétese, o atraso na finalizagdo ou até inviabilidade
do empreendimento imobilidrio poderd afetar adversamente as atividades e os resultados da Classe e das
Empresas Investidas e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

Parte _dos investimentos da Classe e das Empresas Investidas poderdao ser concentrados em
empreendimentos imobilidrios que ndo disponham de licenca de construcdo e cujos documentos da
operacao nao outorguem a Classe, direta ou indiretamente, por meio das Empresas Investidas, opcao
de venda contra o parceiro de negdcios ou contra qualquer terceiro (put) da participacdo da Classe nas
Empresas Investidas ou no empreendimento imobilidrio, conforme o caso, na hipétese de ndo obtencao
de eventuais licencas ou aprovacoes necessarias ao desenvolvimento do empreendimento imobilidrio
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Classe e/ou as Empresas Investidas poderdo investir em empreendimentos imobilidrios, observados os
limites previstos no Regulamento, que nao disponham de licenga de construgao e cujos documentos da
operag¢do ndo outorguem a Classe, direta ou indiretamente, por meio de Empresas Investidas, opgao de
venda contra o parceiro de negdcios ou contra qualquer terceiro (put) da participacdo da Classe nas
Empresas Investidas ou no empreendimento imobiliario, conforme o caso, na hipdtese de ndo obtencado
de eventuais licengas ou aprovagdes necessarias ao desenvolvimento do empreendimento imobiliario.
Caso ndo sejam obtidas as licengas de construgao dos empreendimentos imobilidrios nos quais a Classe
e/ou as Empresas Investidas invistam, nos termos deste paragrafo, os resultados da Classe e, por
conseguinte, a rentabilidade das Cotas, poderdo ser afetados de forma significativa.

Na qualidade de proprietarios dos iméveis, as Empresas Investidas e/ou a Classe poderdo incorrer em
custos relativos a eventuais reclamac6es de terceiros
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Na qualidade de proprietarios dos imdveis e no ambito de suas atividades, as Empresas Investidas e/ou a
Classe poderdo responder a processos administrativos e judiciais, nas mais diversas esferas. Ndo ha
garantia de obtencdo de resultados favoraveis ou que eventuais processos administrativos e judiciais
venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que as Empresas Investidas e/ou a Classe tenham
reservas suficientes para defesa de seus interesses no dmbito administrativo e/ou judicial. Caso venham
a ser a parte sucumbente nos processos administrativos e judiciais mencionados acima, bem como se as
suas reservas ndo forem suficientes para a defesa de seus interesses, é possivel que os Cotistas venham
a ser chamados a realizar aporte adicional de recursos, mediante a subscri¢cdo e integralizagao de novas
Cotas, para arcar com eventuais perdas.

Risco de regularidade dos imdveis
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Classe podera adquirir empreendimentos imobiliarios que ainda ndo estejam concluidos e, portanto,
ndo tenham obtido todas as licencas aplicaveis. Referidos empreendimentos imobiliarios somente
poderdo ser utilizados e locados quando estiverem devidamente regularizados perante os o6rgdos
publicos competentes. Deste modo, a demora na obtencdo da regularizagio dos referidos
empreendimentos imobilidrios podera provocar a impossibilidade de aluga-los e, portanto, provocar
prejuizos aos veiculos investidos pela Classe e, consequentemente, ao Fundo e aos seus Cotistas.

Risco do uso de derivativos
Escala Qualitativa de Risco: Médio
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A Classe pode realizar operagdes de derivativos, exclusivamente para protecdao patrimonial e cuja
exposicao esteja limitada ao patrimonio liquido do Fundo, sendo que existe a possibilidade de alteragdes
substanciais nos precos dos contratos de derivativos. O uso de derivativos pela Classe pode: (i) aumentar
a volatilidade do Fundo; (ii) limitar as possibilidades de retornos adicionais; (iii) ndo produzir os efeitos
pretendidos; ou (iv) determinar perdas ou ganhos a Classe. A contratagdo deste tipo de operagdo ndo
deve ser entendida como uma garantia do Fundo, da Administradora, do Escriturador, de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC de remuneragao das Cotas. A
contratagdo de operagBes com derivativos podera resultar em perdas para o Fundo e para os Cotistas.

Risco relacionado a possibilidade de a Classe adquirir ativos onerados
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Classe , observada a recomendagdo prévia do Consultor Imobilidrio, podera adquirir empreendimentos
imobilidrios onerados em garantia a dividas do antigo proprietario ou de terceiros. Caso a garantia
constituida sobre o imdvel venha a ser executada, a Classe perderd a propriedade do ativo, o que
resultara em perdas ao Fundo e aos Cotistas.

Risco do investimento em ativos financeiro
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Classe podera investir parte de seu patrimonio nos ativos financeiros e tais ativos podem afetar
negativamente a rentabilidade da Classe. Adicionalmente, os rendimentos originados a partir do
investimento em ativos financeiros serdo tributados de forma analoga a tributagcdo dos rendimentos
auferidos por pessoas juridicas (tributagdo regressiva de 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por
cento) a 15,0% (quinze por cento), dependendo do prazo do investimento) e tal fato poderd impactar
negativamente na rentabilidade da Classe.

Risco de execucdo das garantias atreladas aos Ativos
Escala Qualitativa de Risco: Médio

O investimento nos Ativos inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de inadimplemento e
consequente execugdo das garantias outorgadas a respectiva operagao e os riscos inerentes a eventual
existéncia de bens imdveis na composicdo da carteira da Classe, podendo, nesta hipoétese, a rentabilidade
da Classe ser afetada. Em um eventual processo de execu¢do das garantias atreladas aos Ativos podera
haver a necessidade de contratacdao de consultores, dentre outros custos, que deverao ser suportados
pela Classe, na qualidade de investidor dos Ativos . Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos
Ativos pode ndo ter valor suficiente para suportar as obrigagGes financeiras atreladas a tal Ativo . Desta
forma, uma série de eventos relacionados a execucdo de garantias dos Ativos poderd afetar
negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento na Classe.

Risco relacionado as garantias dos Outros Ativos
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Considerando que a Classe podera investir em Outros Ativos (o que inclui a possibilidade de investimento
em valores mobilidrios), o investimento em CRI inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de
inadimplemento e consequente execu¢do das garantias outorgadas a respectiva operagdo e os riscos
inerentes a eventual existéncia de bens imdveis na composicdo da carteira da Classe, podendo, nesta
hipdtese, a rentabilidade da Classe ser afetada.

Em um eventual processo de execugdo das garantias dos CRI, podera haver a necessidade de contratagdo
de consultores, dentre outros custos, que deverdo ser suportados pela Classe, na qualidade de investidor
dos CRI. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos CRI pode ndo ter valor suficiente para
suportar as obrigac¢des financeiras atreladas a tal CRI.

29



XLVl

XLIX.

LI

Desta forma, uma série de eventos relacionados a execucdo de garantias dos CRI poderd afetar
negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.

Risco Relacionado ao parceiro de negdcios
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Classe poderd investir em Empresas Investidas que sejam controladas por um parceiro de negécios. Os
empreendimentos imobilidrios poderao vir a ser desenvolvidos mediante a instituicdo de patrimonio de
afetacdo, na forma da Lein24.591, de 16 de dezembro de 1964, conforme alterada, existindo, no entanto,
restricdes acerca do tipo de empreendimento imobilidrio e do momento adequado para a sua instituigdo.
Nesse sentido, caso um determinado empreendimento imobiliario ndo possa ser objeto de instituicdo de
patriménio de afetacdo, em fungdo do tipo do empreendimento imobilidrio ou do seu estagio de
evolugdo, a Classe poderad vir a ser afetado por problemas que venham a afetar o parceiro de negdcios,
tais como faléncia, recuperacgao judicial ou outros. Nesses casos o terreno e as edificagdes construidas
sobre tal empreendimento imobilidrio, assim como os investimentos financeiros e qualquer outro bem e
direito relativo ao terreno nao estardo segregados, se confundindo com os demais ativos do parceiro de
negdcios. Nesta hipotese, as atividades e os resultados da Classe e/ou das Empresas Investidas poderdo
ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

A Classe e as Empresas Investidas poderdo ter dificuldades para executar os Acordos de Sécios
celebrados com os parceiros de negdcios
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Classe realizara, direta ou indiretamente por meio das empresas investidas, investimentos em imoveis
dos empreendimentos imobilidrios em conjunto com parceiros de negdcios, sendo que a relagdo da
Classe ou das Empresas Investidas com os parceiros de negdcios sera regulada por meio dos acordos de
socios. O acordo de sécios devera estabelecer, dentre outras coisas, as regras pertinentes ao exercicio,
pela Classe, direta ou indiretamente, por meio de Empresa Investida, de op¢do de venda contra o parceiro
de negdcios (put) da sua participacdo na Empresa Investida ou no empreendimento imobilidrio objeto do
acordo de sécios, conforme o caso, na hipotese de ndo obtencdo de eventuais licengas ou aprovagoes
necessarias ao desenvolvimento do empreendimento imobilidrio. Na hipdtese de exercicio da opgdo de
venda pela Classe, ndo ha garantia de que o parceiro de negdcios pagara a Classe o valor da participacdo
detida pela Classe na Empresa Investida ou no empreendimento imobilidrio, conforme o caso, o que
poderd impactar negativamente o plano de investimento e a situagdo financeira da Classe e das Empresas
Investidas e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

N3o ha como garantir que os parceiros de negdcios cumprirdo suas obrigacdes nos termos dos Acordos
de Sécios
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Classe realizara, direta ou indiretamente por meio das Empresas Investidas, investimentos em
empreendimentos imobilidrios em conjunto com parceiros de negdcios, sendo que a relagdo da Classe ou
das Empresas Investidas com os parceiros de negdcios sera regulada por meio dos Acordos de Sdcios. Ndo
ha garantias de que os parceiros de negdcios cumprirdo com as suas obrigagdes estabelecidas nos Acordos
de Sécios, o que podera afetar o desenvolvimento dos empreendimentos imobilidrios e impactar
adversamente os planos de investimento e os resultados da Classe e das Empresas Investidas e,
consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

N3o ha como garantir que os parceiros de negdcios terdo capacidade financeira para cumprir suas
obrigacGes contratuais e legais perante a Classe e as Empresas Investidas
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A participacdo do parceiro de negdcios no desenvolvimento dos empreendimentos imobilidrios é
imprescindivel a consecucdo da Politica de Investimento e, portanto, ao alcance do objetivo da Classe.
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Ndo ha garantias de que os parceiros de negocios terdo capacidade financeira para honrar seus
compromissos no ambito das Empresas Investidas e dos empreendimentos imobilidrios, hipdteses em
que o desenvolvimento dos empreendimentos imobilidrios podera ser totalmente comprometido. Além
disso, a Classe e/ou as Empresas Investidas poderdo ser demandados por terceiros para satisfazer as
obrigacGes assumidas e ndo cumpridas pelos parceiros de negdcios, inclusive no que diz respeito a
financiamentos a produgdo contratados no ambito das Empresas Investidas. Os fatos mencionados acima
poderdo impactar de forma significativa os planos de investimento e resultados da Classe e das Empresas
Investidas e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

N3o ha como garantir que os incorporadores cumprirao suas obrigacdes contratuais e legais perante a
Classe e as Empresas Investidas ou que terdo capacidade financeira para cumprir referidas obrigacGes
contratuais e legais

Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os empreendimentos imobilidrios serdo desenvolvidos especialmente mediante a participagao dos
incorporadores. Ndo ha garantias de que os incorporadores cumprirdo suas obrigagdes contratuais e
legais perante a Classe e as Empresas Investidas ou mesmo que terdo capacidade financeira para honrar
seus compromissos no dmbito do desenvolvimento dos empreendimentos imobilidrios, hipdteses em que
o desenvolvimento dos empreendimentos imobilidrios dentro do cronograma originalmente estabelecido
podera ser significativamente impactado. Além disso, a Classe e/ou as Empresas Investidas poderdo ser
demandados por terceiros para satisfazer as obrigagdes assumidas e ndo cumpridas pelos incorporadores.
Os fatos mencionados acima poderdo impactar adversamente os planos de investimento e resultados da
Classe e das Empresas Investidas e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

N3do ha como garantir que as construtoras cumprirdo suas obrigacées contratuais e legais perante a
Classe e as Empresas Investidas ou que terao capacidade financeira para cumprir referidas obrigacées

contratuais e legais
Escala Qualitativa de Risco: Médio

O objetivo da Classe contempla a construgdo de Imoéveis para posterior venda. Ndo ha garantias de que
as construtoras responsaveis pela construcdo dos Imdveis cumprirdo suas obrigacdes contratuais e legais
perante a Classe e as Empresas Investidas ou mesmo que terdo capacidade financeira para honrar seus
compromissos no ambito da construgdo dos Imdveis, hipdteses em que o desenvolvimento dos
empreendimentos imobilidrios dentro do cronograma originalmente estabelecido poderd ser
significativamente impactado. Além disso, a Classe e/ou as Empresas Investidas poderdo ser demandados
por terceiros para satisfazer as obrigagdes assumidas e ndo cumpridas pelas construtoras. Os fatos
mencionados acima poderao impactar adversamente os planos de investimento e resultados da Classe e
das Empresas Investidas e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

N3o hd como garantir que os prestadores de servicos responsaveis pelo desenvolvimento e
implementacdo dos empreendimentos imobilidrios cumprirdo suas obrigacbes contratuais e legais
perante a Classe e as Empresas Investidas ou que terdo capacidade financeira para cumprir referidas
obrigacdes contratuais e legais

Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Classe e as Empresas Investidas contratardo prestadores de servigos indispensdveis ao regular e bom
desenvolvimento dos empreendimentos imobilidrios. Ndo ha como garantir que os prestadores de
servicos responsdveis pelo desenvolvimento e implementacdo dos empreendimentos imobilidrios
cumprirdo suas obrigacGes contratuais e legais perante a Classe e as Empresas Investidas ou mesmo que
terdo capacidade financeira para dar continuidade a prestacdo dos respectivos servigos, hipdteses em que
o desenvolvimento dos empreendimentos imobiliarios dentro do cronograma originalmente estabelecido
podera ser significativamente impactado. Além disso, a Classe e/ou as Empresas Investidas poderdo ser
demandados por terceiros para satisfazer as obrigacGes assumidas e ndo cumpridas pelos referidos
prestadores de servigos com relacdo aos servicos contratados no ambito do desenvolvimento dos
empreendimentos imobilidrios. Os fatos mencionados acima poderdo impactar adversamente os planos
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de investimento e resultados da Classe e das Empresas Investidas e, consequentemente, a rentabilidade
das Cotas.

Os incorporadores dos empreendimentos imobilidrios poderdo atuar simultaneamente como
construtores dos empreendimentos imobiliarios
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os incorporadores dos empreendimentos imobilidrios poderdo atuar também como construtores no
ambito dos empreendimentos imobilidrios, fato este que poderd gerar conflito de interesses no
desenvolvimento dos empreendimentos imobilidrios, uma vez que o incorporador é responsavel por
fiscalizar a construgdo. Referida situagdo podera prejudicar a regular fiscalizagdo da construgdo pelo
Incorporador, incluindo aspectos técnicos e financeiros da construgdo. O fato mencionado acima podera
impactar inclusive nos custos e no cronograma dos empreendimentos imobiliarios, nos resultados da
Classe e das Empresas Investidas e, consequentemente, nos rendimentos dos Cotistas.

A Classe e as Empresas Investidas estao sujeitos a capacidade financeira dos adquirentes dos Imdveis
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os resultados da Classe e das Empresas Investidas estdo diretamente relacionados a venda de Imdveis.
Ndo ha garantias de que os adquirentes dos Imdveis terdo capacidade financeira para honrar os
compromissos assumidos perante a Classe e as Empresas Investidas relativos a aquisicdo de Imdveis, o
que podera impactar adversamente os planos de investimento e resultados da Classe e das Empresas
Investidas e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas.

Certas atividades da Classe e/ou das Empresas Investidas estdo sujeitas a uma extensa regulamentacéo,
o que poderda implicar o aumento de custo e limitar a estratégia da Classe e das Empresas Investidas
Escala Qualitativa de Risco: Médio

O setor imobilidrio brasileiro estd sujeito a uma extensa regulamentacdo expedida por diversas
autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam as atividades de aquisicdo, incorporagao
imobilidria, construcdo e reforma de imdveis. Dessa forma, a aquisicdo e a exploragdo de determinados
imoveis objeto dos empreendimentos imobilidrios pela Classe e/ou pelas Empresas Investidas poderdo
estar condicionadas, sem limitagcdo, a obtengdo de licengas especificas, aprovagdo de autoridades
governamentais, limitagdes relacionadas a edificagGes, regras de zoneamento e a leis e regulamentos
para protecdo ao consumidor. Referidos requisitos e regulamentac¢Ges atualmente existentes ou que
venham a ser criados a partir da data de encerramento da Primeira Emissdao poderao implicar, aumento
de custos e limitar a estratégia da Classe e das Empresas Investidas, afetando adversamente as atividades
da Classe e das Empresas Investidas e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente,
existe a possibilidade de as leis de zoneamento urbano ser alteradas apés a aquisicdo de um imdvel
referente a um empreendimento imobilidrio por uma Empresa Investida e antes do desenvolvimento do
empreendimento imobilidrio a ele atrelado, o que poderad acarretar atrasos e/ou modificagdes ao
objetivo comercial inicialmente projetado. Nessa hipdtese, as atividades e os resultados da Classe e das
Empresas Investidas poderdao ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos
Cotistas.

As atividades da Classe e das Empresas Investidas estao sujeitas a uma extensa legislacdo e
regulamentacdo ambiental, o que pode implicar 0 aumento de custo e limitar a estratégia da Classe e
das Empresas Investidas

Escala Qualitativa de Risco: Médio

As operagGes da Classe e das Empresas Investidas estdo sujeitas a leis e regulamentos ambientais federais,
estaduais e municipais. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos, fazer com que a
Classe e as Empresas Investidas, no ambito de cada empreendimento imobiliario, incorram em custos
significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir severamente a atividade de incorporacao,
construcdo e/ou reforma em regides ou areas ambientalmente sensiveis. O eventual descumprimento de

32



LIX.

LX.

LXI.

leis e regulamentos ambientais também pode acarretar a imposi¢do de sangdes administrativas, civeis e
criminais (tais como multas e indenizagdes). As leis e regulamentos que regem o setor imobiliario
brasileiro, assim como as leis e regulamentos ambientais, podem se tornar mais restritivas, sendo que
qualquer aumento de restri¢des pode afetar adversamente os negdcios da Classe e a sua rentabilidade.
Os fatores descritos acima poderdo afetar adversamente as atividades da Classe, das Empresas Investidas
e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de
protecdo ambiental serem alteradas apds a aquisicdo de um imével objeto de um empreendimento
imobilidrio pela Classe ou por uma Empresa Investida e antes do desenvolvimento do empreendimento
imobiliario a ele atrelado, o que podera trazer atrasos e/ou modificagdes ao objetivo comercial
inicialmente projetado. Nessa hipotese, as atividades e os resultados da Classe e das Empresas Investidas
poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

Eventos de forca maior relacionados aos iméveis poderdo impactar as atividades da Classe
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os rendimentos da Classe decorrentes da exploragdo dos Ativos integrantes de sua carteira estdo sujeitos
ao risco de eventuais prejuizos decorrentes de casos fortuitos e eventos de forga maior, os quais
consistem em acontecimentos inevitaveis e involuntarios relacionados aos Ativos, incluindo os imdveis
referentes aos empreendimentos imobilidrios e outros bens relacionados aos empreendimentos
imobilidrios. Portanto, os resultados da Classe estdo sujeitos a situagdes atipicas que poderdo gerar
perdas a Classe e aos Cotistas.

Risco de concentracao de propriedade de Cotas do Fundo
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Conforme disposto no Regulamento, ndo ha restricdo quanto ao limite de Cotas que podem ser subscritas
por um Unico Cotista. Portanto, podera ocorrer situagdo em que um unico Cotista venha a integralizar
parcela substancial das Cotas de determinada emissdo ou mesmo a totalidade das Cotas da Classe,
passando tal Cotista a deter uma posi¢cdo expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posi¢do
dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade de que delibera¢des sejam tomadas
pelo Cotista majoritdrio em fungdo de seus interesses exclusivos, em prejuizo da Classe e/ou dos Cotistas
minoritarios.

Ainda, para o Fundo ser isento de tributagdo da renda sobre as suas receitas operacionais, conforme
determina a Lei n2 9.779/99, o incorporador, construtor ou sécio dos empreendimentos imobilidrios
investidos pelo Fundo, individualmente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, ndo poderd subscrever
ou adquirir no mercado mais de 25% (vinte e cinco por cento) do total das cotas do Fundo. Caso tal limite
seja ultrapassado, o Fundo sera tratado tributariamente como uma entidade personificada e estara
sujeito a todos os tributos aplicaveis as pessoas juridicas.

Quanto a tributagdo indireta instituida pela Emenda Constitucional n® 132/23 que promulgou a Reforma
Tributaria do Consumo, a Lei Complementar n2 214/25 estabelece, como regra geral, que os fundos de
investimento imobilidrio ndo sdo contribuintes do IBS e da CBS, se cumprirem, cumulativamente, as
seguintes regras de pulverizagdo: (i) minimo de 100 (cem) cotistas; (ii) auséncia de cotista pessoa fisica
com mais de 20% (vinte por cento) das cotas ou que receba mais de 20% (vinte por cento) da
remuneragdo do Fundo; (iii) auséncia de conjunto de cotistas pessoas fisicas da mesma familia (parentes
até segundo grau) com mais de 40% (quarenta) das cotas ou que recebam mais que 40% (quarenta por
cento) da remunerac¢do do Fundo; e (iv) auséncia de pessoa juridica que isolada ou em conjunto com
outras entidades detenha mais de 50% (cinquenta por cento) das cotas do Fundo. Caso o Fundo
descumpra algum destes requisitos, o Fundo sera considerado contribuinte do IBS e da CBS, sujeito a
tributacgdo idéntica a um contribuinte regular constituido como entidade personificada.

Riscos de Desvalorizacdo dos Empreendimentos Imobiliarios
Escala Qualitativa de Risco: Médio
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Propriedades imobilidrias estdo sujeitas a condi¢Ges sobre as quais a Administradora ndo tem controle e
tampouco pode influir ou evitar. O nivel de desenvolvimento econdmico e as condi¢des da economia em
geral poderdo afetar o desempenho dos imdveis que integrardo o patrimonio da Classe,
consequentemente, a remuneragdo futura dos investidores do Fundo.

O valor dos imdveis e a capacidade da Classe em realizar a distribuicdo de resultados aos seus Cotistas
poderdo ser adversamente afetados devido a alteragdes nas condi¢Ges econGmicas, a oferta de outros
espacos comerciais com caracteristicas semelhantes as dos empreendimentos imobiliarios e a redugao
do interesse de potenciais locadores em espagos como o disponibilizado pelos empreendimentos
imobilidrios.

Informacdes contidas neste Prospecto
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Este Prospecto contém informagbes acerca do Fundo e do mercado imobilidrio, bem como perspectivas
de desenvolvimento do mercado imobilidrio que envolvem riscos e incertezas. No entanto, ndo ha
garantia de que o desempenho futuro seja consistente com as perspectivas. Os eventos futuros poderdo
diferir sensivelmente das tendéncias aqui indicadas.

Este Prospecto contém informagdes acerca do Fundo, do mercado imobilidrio, dos ativos que poderao
ser objeto de investimento pelo Fundo, bem como das perspectivas acerca do desempenho futuro do
Fundo, que envolvem riscos e incertezas.

Ndo ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com as perspectivas deste
Prospecto. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias indicadas neste Prospecto.

Auséncia de opinido legal relativa as informacgdes sobre a consisténcia das informacdes fornecidas neste
Prospecto e na Lamina
Escala Qualitativa de Risco: Médio

As informacgGes deste Prospecto e da Lamina ndo foram objeto de diligéncia legal para fins desta Oferta
e nao foi obtido parecer legal do assessor juridico da Oferta sobre a consisténcia das informagdes
fornecidas neste Prospecto e na Lamina.

Riscos Relativos ao Setor de Securitizacdo Imobiliaria e as Companhias Securitizadoras
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os CRI poderdo ser negociados com base no registro provisério concedido pela CVM. Caso determinado
registro definitivo ndo venha a ser concedido por essa autarquia, a companhia securitizadora emissora
destes CRI deverd resgata-los antecipadamente. Caso a companhia securitizadora ja tenha utilizado os
valores decorrentes da integralizacdo dos CRI, ela podera nado ter disponibilidade imediata de recursos
para resgatar antecipadamente os CRI.

A Lei n2 14.430/22 e a Lei n? 10.931/04, possibilitam que os direitos creditérios do imobilidrios sejam
segregados dos demais ativos e passivos da companhia securitizadora. Ainda ndo ha jurisprudéncia
firmada com relagdo ao tratamento dispensado aos demais credores da companhia securitizadora no que
se refere a créditos trabalhistas, fiscais e previdenciarios, em face do que dispde o artigo 76 da Medida
Provisdria n? 2.158-35, de 24 de agosto de 2001. Apesar de a Lei n® 14.430/22 prever que “a afetacdo ou
a separacdo, a qualquer titulo, de patrim6nio da companhia securitizadora a emissdo especifica de
Certificados de Recebiveis produzem efeitos em relagdo a quaisquer outros débitos da companhia
securitizadora, inclusive de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias
e aos privilégios que Ihes sdo atribuidos”, a Medida Provisdria n? 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, ainda
em vigor, em seu Artigo 76, estabelece que “as normas que estabelecam a afetacdo ou a separagdo, a
qualquer titulo, de patrimonio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relagdo aos débitos
de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes
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sdo atribuidos”.

Ademais, em seu paragrafo Unico, estabelece que: “desta forma permanecem respondendo pelos débitos
ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa falida,
inclusive os que tenham sido objeto de separagdo ou afetacdo”. Nesse sentido, os credores de débitos de
natureza fiscal, previdencidria ou trabalhista que a companhia securitizadora eventualmente venha a ter
poderdo concorrer com o Fundo, na qualidade de titular dos CRI, sobre o produto de realizagdo dos
créditos imobilidrios que lastreiam a emissao dos CRI, em caso de faléncia.

Nesta hipdtese, pode ser que tais créditos imobilidrios ndo venham a ser suficientes para o pagamento
integral dos CRI apds o pagamento das obrigagdes da companhia securitizadora, com relagdo as despesas
envolvidas na emissdo de tais CRI.

Cobranca dos ativos e possibilidade de perda do capital investido
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os custos incorridos com os procedimentos necessarios a cobranga dos ativos integrantes da carteira do
préprio Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas do Fundo sado de responsabilidade
do Fundo, devendo ser suportados até o limite total de seu patrimonio liquido, sempre observado o que
vier a ser deliberado pelos Cotistas reunidos em assembleia geral de Cotistas. Caso o Patriménio Liquido
do Fundo esteja negativo, e considerando a responsabilidade limitada dos Cotistas aos valores por eles
subscritos e integralizados, o Administrador deverd tomar as providéncias previstas no artigo 122 da
Resolugdo, para, entdo adotar e/ou manter os procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranca de
tais ativos. A Administradora, o Gestor, o escriturador do Fundo e/ou qualquer de suas afiliadas ndo sdo
responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela ado¢do ou manutencao dos referidos procedimentos e
por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo e pelos Cotistas em
decorréncia da ndo propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a
salvaguarda de seus direitos, garantias e prerrogativas, caso os Cotistas deliberem por ndo aportar os
recursos necessarios para tanto, nos termos do Regulamento. Dessa forma, o Fundo podera ndo dispor
de recursos suficientes para efetuar a amortiza¢do e, conforme o caso, o resgate, em moeda corrente
nacional, de suas Cotas, havendo, portanto, a possibilidade de os Cotistas até mesmo perderem, total ou
parcialmente, o respectivo capital investido.

Risco relativo a ndo substituicdo da Administradora
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Durante a vigéncia do Fundo, a Administradora podera sofrer intervencdo e/ou liquidagdo extrajudicial
ou faléncia, a pedido do BACEN, bem como ser descredenciada, destituida ou renunciar as suas fungdes,
hipdteses em que a sua substituicdo devera ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos
no Regulamento. Caso tal substituicdo ndo acontecga, o Fundo sera liquidado antecipadamente, o que
pode acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

Desempenho passado nao indica possiveis resultados futuros
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Ao analisar quaisquer informacdes fornecidas neste Prospecto e/ou em qualquer material de divulgacdo
do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer mercados, de
fundos de investimento similares, ou de quaisquer investimentos em que a Administradora e o
Coordenador Lider tenham de qualquer forma participado, os Investidores devem considerar que
qualquer resultado obtido no passado nao é indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer
garantia de que resultados similares serdo alcangados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estdo
sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitagdo, variagcdo nas taxas de juros e indices de inflagdo, o que
podera afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.
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Riscos relacionados & ndo realizacdo de revisdes e/ou atualiza¢cdes de projecdes
Escala Qualitativa de Risco: Médio

O Fundo, a Administradora, o Gestor e o Consultor Imobilidrio ndo possuem qualquer obrigagao de revisar
e/ou atualizar quaisquer projecdes constantes do presente Prospecto, incluindo, sem limitacdo,
quaisquer revisdes que reflitam alteragbes nas condigbes econOmicas ou outras circunstancias
posteriores a data do presente Prospecto, mesmo que as premissas nas quais tais projecdes se baseiem
estejam incorretas.

Risco de alteracdes na Lei de LocagGes
Escala Qualitativa de Risco: Médio

As receitas do Fundo decorrem substancialmente de recebimentos de aluguéis, nos termos de cada um
dos contratos de locagdo firmados pelo Fundo. Dessa forma, caso a Lei de Locag8es seja alterada de
maneira favordvel a locatarios (incluindo, por exemplo e sem limitagdo, com relagdo a alternativas para
renovagdo de contratos de locagdo e definicdo de valores de aluguel ou alteragdo da periodicidade de
reajuste), o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas poderdo ser afetados
negativamente.

Risco de chamadas adicionais de capital
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Podera haver necessidade de novos aportes de capital, na hipdtese de patriménio liquido negativo do
Fundo, caso assim deliberem os Cotistas reunidos em Assembleia convocada pelo Administrador, para
esta finalidade, nos termos do Regulamento e do art. 122 da Resolugdo CVM 175, sendo que tais aportes
nao serdao remunerados pelo Fundo.

Risco relativo ao prazo de duracdo indeterminado do Fundo
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Considerando que o Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, ndo é permitido o resgate
das Cotas. Sem prejuizo da hipdtese de liquidagdo do Fundo, caso os Cotistas decidam pelo
desinvestimento no Fundo, deverdo alienar suas Cotas em mercado secundario, observado que os
Cotistas poderdo enfrentar baixa liquidez na negociagdo das Cotas no mercado secundario ou obter
pregos reduzidos na venda das Cotas.

Risco de diluicao da participacdo dos Cotistas
Escala Qualitativa de Risco: Médio

O Fundo podera captar recursos adicionais no futuro através de novas emissGes de Cotas por necessidade
de capital ou para aquisicdo de novos ativos. Na eventualidade de ocorrerem novas emissdes, serd
conferido aos Cotistas do Fundo o direito de preferéncia na subscricdo das novas Cotas, nos termos do
Regulamento. Entretanto, os Cotistas poderdo ter suas respectivas participacdes diluidas, caso nao
exercam, total ou parcialmente, o respectivo direito de preferéncia.

Risco relativo a inexisténcia de ativos que se enquadrem na Politica de Investimento
Escala Qualitativa de Risco: Médio

O Fundo podera ndo dispor de ofertas de imdveis, sociedades e/ou titulos e valores mobiliarios
suficientes ou em condigOes aceitaveis, a critério da Administradora, que atendam, no momento da
aquisicdo, a Politica de Investimento, de modo que o Fundo podera enfrentar dificuldades para empregar
suas disponibilidades de caixa para aquisicdao de ativos imobilidrios. A auséncia de imdveis, sociedades
e/ou titulos e valores mobilidrios para aquisicio pelo Fundo podera impactar negativamente a
rentabilidade das Cotas em fung¢do da impossibilidade de aquisicdo de ativos a fim de propiciar a
rentabilidade alvo das Cotas.
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LXXIV. Risco decorrente da prestacao dos servicos de administracdo para outros fundos de investimento
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Administradora, instituicdo responsavel pela administragdo dos ativos integrantes da carteira do Fundo,
presta ou podera prestar servicos de administracdo da carteira de investimentos de outros fundos de
investimento que tenham objeto similar ao objeto do Fundo. Desta forma, no ambito de sua atuagdo na
qualidade de administradora do Fundo e de tais fundos de investimento, é possivel que a Administradora
acabe por decidir alocar determinados ativos em outros fundos de investimento que podem, inclusive,
ter um desempenho melhor que os ativos alocados no Fundo, de modo que ndo é possivel garantir que
o Fundo detera a exclusividade ou preferéncia na aquisicdo de tais ativos, o que podera gerar perda
financeira e prejuizo no horizonte de investimento pretendido pelos Cotistas.

LXXV. O setor imobilidrio no Brasil é altamente competitivo, sendo que a Classe pode ter dificuldade para

desenvolver empreendimentos imobilidrios, e vender Imdéveis em certas circunstancias
Escala Qualitativa de Risco: Médio

O setor imobilidrio no Brasil é altamente competitivo e fragmentado, ndo existindo grandes barreiras que
restrinjam o ingresso de novos concorrentes no mercado. Os principais fatores objeto de concorréncia
no ramo de incorporagGes imobiliarias incluem disponibilidade e localizacdo de terrenos, precos,
disponibilidade, financiamento, projetos, qualidade, reputacdo e parcerias com incorporadores. Uma
série de empresas de investimentos em imdveis residenciais e companhias de servigos imobilidrios
concorrerdo com as Empresas Investidas e/ou com a Classe (i) na aquisi¢do dos Imdveis, (ii) na tomada
de empréstimos bancarios para o financiamento dos empreendimentos imobilidrios, e (iii) na busca de
compradores em potencial. Além disso, companhias nacionais e estrangeiras, nesse ultimo caso inclusive
mediante aliangas com parceiros locais, podem passar a atuar ativamente na atividade de incorporagdo
imobilidria no Brasil nos préximos anos, aumentando ainda mais a concorréncia no setor imobiliario.

Na medida em que um ou mais dos concorrentes da Classe e das Empresas Investidas adotem medidas
que aumentem a oferta de imdveis residenciais para venda de maneira significativa, as atividades da
Classe e das Empresas Investidas poderdo vir a ser afetadas adversamente de maneira relevante. Além
disso, outros incorporadores captaram ou estdo captando volumes significativos de recursos no mercado,
o que pode levar a uma maior demanda por terrenos e, consequentemente, um aumento nos pre¢os dos
Imdveis e uma diminui¢cdo no numero de terrenos disponiveis localizados em areas de interesse da Classe
e das Empresas Investidas.

Tal aumento de atividades no setor imobilidrio também pode resultar em uma oferta de langamentos
imobilidrios em excesso, podendo saturar o mercado imobilidrio e, consequentemente, reduzir o valor
médio de venda das unidades residenciais a serem comercializadas pelas Empresas Investidas e/ou pela
Classe. Se as Empresas Investidas e/ou a Classe ndo forem capazes de responder a tais pressdes de modo
tdo imediato e adequado quanto os seus concorrentes, sua situagao financeira e resultados operacionais
poderdo vir a ser prejudicados de maneira relevante, afetando adversamente a capacidade e os
resultados da Classe, e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

Ainda, o crescimento da competicdo no setor imobilidrio poderd alterar a forma de pagamento dos
Imdveis, inclusive em relagdo ao pagamento de sinal e das parcelas devidas durante a fase de construgao.
Tendo em vista que as Empresas Investidas e/ou a Classe necessitam de forma significativa dos recursos
decorrentes do pagamento do sinal e das parcelas devidas na fase de construcdo, qualquer alteracdao
neste formato de pagamento podera afetar de forma adversa a capacidade da Classe e das Empresas
Investidas de financiarem o desenvolvimento dos empreendimentos imobiliarios e, dessa forma, gerar a
rentabilidade originalmente planejada, podendo impactar os planos de investimento e os resultados da
Classe e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.
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LXXVI. As Empresas Investidas poderdo desenvolver mais de um empreendimento _imobilidrio ao mesmo
tempo, sendo que, neste caso, resultados negativos de um empreendimento imobilidrio poderao afetar
os resultados dos demais empreendimentos imobilidrios
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Classe podera deter participacdo societaria nas empresas investidas, as quais, por sua vez, poderdao
realizar investimentos em mais de um empreendimento imobilidrio ao mesmo tempo. Nessa hipotese, é
possivel que a capacidade financeira da Empresa Investida seja impactada diretamente em decorréncia
do desempenho negativo de um uUnico empreendimento imobilidrio, interferindo, dessa forma, no
desenvolvimento dos demais empreendimentos imobilidrios. Assim, o desempenho negativo de um
empreendimento imobilidrio podera diminuir o potencial rendimento dos demais empreendimentos
imobilidrios. Além disso, as Empresas Investidas poderdo outorgar garantias no ambito dos
financiamentos por elas contratados para o desenvolvimento de determinado empreendimento
imobilidrio, tais como fianga bancdria. Na hipdtese de desempenho negativo do empreendimento
imobilidrio, a Empresa Investida podera ter dificuldade para honrar os compromissos financeiros
assumidos para o desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidrio, o que podera ensejar, inclusive, a
execucdo da garantia. Nesse contexto, a Classe podera ter que solicitar aos Cotistas o aporte adicional de
recursos na Classe, para fins de cumprimento das obriga¢des assumidas pela Empresa Investida no ambito
do empreendimento imobilidrio, de modo que os planos de investimento originalmente estabelecidos
para os demais empreendimentos imobilidrios da Empresa Investida poderdo ser afetados diretamente.
Os fatos mencionados acima poderdao impactar negativamente o resultado da Classe, das Empresas
Investidas e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas. A Classe e as Empresas Investidas poderao
ter dificuldades para negociar e realizar a venda de imdveis conforme originalmente planejado. Condicdes
desfavoraveis de mercado podem gerar dificuldades para as Empresas Investidas e/ou a Classe realizarem
a venda dos imdveis conforme originalmente planejado, o que poderd impactar de forma negativa o
desempenho das Empresas Investidas e da Classe e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

LXXVII. Riscos de flutuag6es no valor dos iméveis integrantes do patrimdnio da Classe
Escala Qualitativa de Risco: Médio

O valor dos Imodveis que integram a carteira da Classe pode aumentar ou diminuir de acordo com as
flutuagdes de pregos, cotagdes de mercado, oferta e procura e eventuais avaliagdes realizadas em
cumprimento a regulamentac&o aplicavel e/ou ao Regulamento. Em caso de queda do valor dos imdveis,
os ganhos da Classe decorrente de eventual alienagdo dos imdveis, bem como o prego de negociagdo das
Cotas no mercado secundario poderdo ser adversamente afetados.

Como os recursos da Classe destinam-se, preponderantemente, a aplicagdo em imodveis, um fator que
deve ser levado em consideragdao com relagao a rentabilidade da Classe é o potencial econdmico, inclusive
a médio e longo prazo, da regido onde estdo localizados os imdveis. A andlise do potencial econdmico da
regido deve se circunscrever ndo somente ao potencial econdmico corrente, como também deve levar
em conta a evolugdo deste potencial econdmico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade de
eventual decadéncia econémica da regido, com impacto direto sobre o valor dos imdveis e, por
consequéncia, sobre as Cotas.

E caracteristica dos bens imdveis e das locacBes, em especial, sofrerem variagdes em seus valores em
fungdo do comportamento da economia como um todo. Deve ser destacado que alguns fatores podem
ocasionar o desaquecimento de diversos setores da economia, principalmente em decorréncia das crises
econdmicas, sejam elas oriundas de outros paises ou mesmo do Brasil. Reflexos como redugdo do poder
aquisitivo e queda do fluxo de comércio externo podem ter consequéncias negativas no valor dos imdveis
e de suas locagGes.

LXXVIII. Riscos de eventuais contingéncias decorrentes de demandas de processos administrativos ou judiciais
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os investimentos no mercado imobilidrio podem ser iliquidos, e esta iliquidez pode dificultar a compra e
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LXXIX.

LXXX.

a venda de suas propriedades, impactando adversamente o preco dos imdveis.

Aquisicdes podem expor o adquirente a passivos e contingéncias relacionados ao imével. Podem existir
também questionamentos sobre a titularidade do terreno em que os imdveis adquiridos estdo localizados
ou mesmo sobre a titularidade dos imdveis em si, problemas estes ndo cobertos por seguro no Brasil. O
processo de auditoria (due diligence) realizado pelo Fundo nos iméveis adquiridos, bem como quaisquer
garantias contratuais ou indeniza¢des que o Fundo possa vir a receber dos vendedores, podem ndo ser
suficientes para precavé-lo, protegé-lo ou compensa-lo por eventuais contingéncias que surjam apds a
efetiva aquisicdo do respectivo imdvel. Por esta razdo, considerando esta limitagdo do escopo da
diligéncia, pode haver débitos dos antecessores na propriedade do imdvel que podem recair sobre o
proprio imével, ou ainda pendéncias de regularidade do imdvel que ndo tenham sido identificados ou
sanados, o que poderia (a) acarretar 6nus a Classe, na qualidade de proprietario do imével; (b) implicar
eventuais restricdes ou vedagdes de utilizagdo e exploracdo do imovel pela Classe; ou (c) desencadear
discussdes quanto a legitimidade da aquisicdo do imdvel pela Classe, incluindo a possibilidade de
caracterizacdo de fraude contra credores e/ou fraude a execugdo, sendo que estas trés hipdteses
poderiam afetar os resultados auferidos pelo Fundo e, consequentemente, os rendimentos dos Cotistas
e o valor das Cotas.

Adicionalmente, é possivel que existam passivos e contingéncias ndo identificados quando da aquisicdo
do respectivo imdvel que sejam identificados e/ou se materializem quando o imdvel for de propriedade
da Classe, reduzindo os resultados da Classe e os rendimentos dos Cotistas. Além disso, mesmo que
inexistam contingéncias, é possivel que a Classe seja incapaz de realizar as aquisicGes nos termos
inicialmente planejados, deixando de operar com sucesso as propriedades adquiridas.

Ademais, na qualidade de proprietario, direto ou indireto, dos imdveis e no ambito de suas atividades, o
Fundo podera ser réu em processos administrativos e/ou judiciais. Ndo ha garantia de que o Fundo
obtenha resultados favordveis ou, ainda, que o Fundo tera reservas suficientes para defesa de seus
interesses no ambito administrativo e/ou judicial. Caso o Fundo seja derrotado em processos
administrativos e judiciais, na hipdtese de suas reservas ndo serem suficientes para o pagamento de
possiveis importancias, é possivel que os Cotistas sejam chamados a um aporte adicional de recursos,
mediante a subscricdo e integralizacdo de novas Cotas, para arcar com eventuais perdas.

Este fator de risco pode ser agravado pelo fato de que alguns dos imdveis possuem um grande fluxo de
pessoas. Essas pessoas estdo sujeitas a uma série de incidentes que estdo fora do controle do Fundo ou
do controle do respectivo ocupante do imével, como acidentes, furtos e roubos, de modo que é possivel
gue o Fundo seja exposto a responsabilidade civil na ocorréncia de qualquer desses sinistros.

Risco de ndo confiabilidade do Estudo de Viabilidade
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os resultados indicados no estudo de viabilidade podem ndo se concretizar em razao da combinagao das
premissas e metodologias utilizadas na sua elaborag¢dao, bem como em razdao de mudangas em condi¢des
comerciais decorrentes de negociagdes e condi¢ées de mercado, o que podera afetar adversamente a
decisdo de investimento pelo Investidor.

Risco da participacao das Pessoas Vinculadas na Oferta
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderdo participar do Procedimento de Alocagdo, sem
qualquer limitagdo em relagdo ao Valor Total da Oferta, observado, no entanto, que caso seja verificado
excesso de demanda superior a 1/3 (um tergo) da quantidade de Cotas da 22 Emissdo inicialmente
ofertada no ambito da Oferta (sem considerar eventuais Cotas Adicionais), os Termos de Aceitagdo da
Oferta e ordens de investimento das Pessoas Vinculadas serdo cancelados. A participacdo de Pessoas
Vinculadas na Oferta podera: (i) reduzir a quantidade de Cotas da 22 Emissdo para o publico em geral,
reduzindo a liquidez dessas Cotas da 22 Emissdo posteriormente no mercado secundario, uma vez que as
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Pessoas Vinculadas poderiam optar por manter suas Cotas da 22 Emissao fora de circulagdo, influenciando
a liquidez; e (ii) prejudicar a rentabilidade do Fundo. A Administradora, o Gestor e o Coordenador Lider
ndo tém como garantir que o investimento nas Cotas da 22 Emissdo por Pessoas Vinculadas ndo ocorrera
ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo optarao por manter suas Cotas da 22 Emissao fora de circulagdo,
o que podera reduzir a liquidez das Cotas da 22 Emissdo no mercado secundario e, consequentemente,
afetar os Cotistas.

LXXXI. Ciberseguranca
Escala Qualitativa de Risco: Médio

Os Prestadores de Servigos Essenciais desempenham seus servicos empregando recursos tecnoldgicos e
de comunicagdo que devem ser adequados as atividades do Fundo. Tais recursos devem estar protegidos
por medidas e procedimentos apropriados de ciberseguranga. Problemas e falhas nestes recursos
empregados poderao afetar as atividades dos Prestadores de Servigos Essenciais e, consequentemente, a
performance das Classes como um todo, podendo inclusive acarretar prejuizos aos Cotistas. Por outro
lado, problemas e falhas nas medidas e procedimentos de ciberseguranca adotados poderdo ocasionar a
perda, danificagcdo, corrupgao ou acesso indevido por terceiros de informagdes do Fundo.

LXXXIl. Risco em funcao da auséncia de analise prévia pela CVM e pela ANBIMA
Escala Qualitativa de Risco: Médio

A Oferta foi registrada por meio do rito automatico previsto na Resolugao CVM n? 160, de modo que os
seus documentos ndo foram objeto de analise prévia por parte da CVM ou da ANBIMA. Os Investidores
interessados em investir nas Cotas da 22 Emissdao devem ter conhecimento sobre os riscos relacionados
aos mercados financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua propria pesquisa, avaliacdo e
investigacdo independentes sobre a situagdo financeira e as atividades do Fundo. O Investidor pode estar
sujeitos a riscos adicionais a que ndo estaria caso a Oferta fosse objeto de analise pela CVM, bem como
poderia ter acesso a outras informagdes para sua andlise e decisdo sobre o investimento nas Cotas da 22
Emissdo.

LXXXIII. Risco da administracdo dos imdveis por terceiros
Escala Qualitativa de Risco: Menor

A administragdo dos empreendimentos integrantes da carteira do Fundo poderd ser realizada por
empresas especializadas. Tal fato pode representar um fator de limitacdo ao Fundo para implementar as
politicas de administracdo dos imdveis que considere adequadas. As empresas especializadas possuem
certo grau de autonomia para administrar os empreendimentos imobilidrios, de modo que as ag¢des
adotadas podem eventualmente prejudicar as condigdes dos empreendimentos imobilidrios ou os
rendimentos a serem distribuidos pelo Fundo aos Cotistas.

LXXXIV. Inexisténcia de garantia de eliminacdo de riscos
Escala Qualitativa de Risco: Menor

A realizagdo de investimentos na Classe expde o investidor aos riscos a que a Classe esta sujeito, os quais
poderdo acarretar perdas para os Cotistas. Tais riscos podem advir da simples consecugao do objeto da
Classe, assim como de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratdria, guerras, revolugées, mudangas
nas regras aplicaveis aos Ativos e/ou aos ativos financeiros, mudangas impostas a esses Ativos e/ou ativos
financeiros, alteracdo na politica econémica, decisGes judiciais etc. Ndo ha qualquer garantia de completa
eliminagdo da possibilidade de perdas para a Classe e para os Cotistas. Adicionalmente, as aplica¢cbes
realizadas na Classe ndo contam com garantia da Administradora, do Gestor, ou de qualquer institui¢do
pertencente ao mesmo conglomerado da Administradora, do Gestor, ou com qualquer mecanismo de
seguro ou, ainda do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Nesse sentido, no caso de prejuizo nas aplicagGes
da Classe, os Cotistas serdo prejudicados, ndo existindo mecanismo externo que garanta a sua
rentabilidade.
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LXXXV. Segregacao Patrimonial
Escala Qualitativa de Risco: Menor

Nos termos do Cddigo Civil e conforme regulamentado pela Resolugdo, cada Classe constitui um
patriménio segregado para responder por seus proprios direitos e obrigacdes. Ndo obstante,
procedimentos administrativos, judiciais ou arbitrais relacionados a obrigacGes de uma Classe poderdo
afetar o patriménio de outra Classe, quando houver, caso sejam proferidas sentengas ou decisdes que
nao reconhegam o regime de segregacao e independéncia patrimonial entre classes de fundos de
investimentos.

LXXXVI. Risco de alteracdao do Regulamento
Escala Qualitativa de Risco: Menor

O Regulamento podera sofrer alteragdes em razdo de normas legais ou regulamentares, por
determinagdo da CVM ou por deliberagdo da Assembleia de Cotistas. Referidas alteragdes poderdo afetar
o modus operandi do Fundo e implicar em perdas patrimoniais aos Cotistas.

LXXXVIIl. Demais riscos

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos, tais como
moratoria, guerras, revolugdes, mudangas nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudancas
impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteragdao na politica econdmica e decisdes
judiciais.

AS APLICAGCOES REALIZADAS NO FUNDO NAO CONTAM COM GARANTIA DA ADMINISTRADORA, DO GESTOR,
DO CONSULTOR IMOBILIARIO, DO COORDENADOR LIDER, DO CUSTODIANTE, DO FUNDO GARANTIDOR DE
CREDITOS - FGC OU DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO.

A DESCRICAO DOS FATORES DE RISCO INCLUIDA NESTE PROSPECTO NAO PRETENDE SER COMPLETA OU

EXAUSTIVA, SERVINDO APENAS COMO EXEMPLO E ALERTA AOS POTENCIAIS INVESTIDORES QUANTO AOS
PRINCIPAIS RISCOS A QUE ESTARAO SUJEITOS OS INVESTIMENTOS NO FUNDO.
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