Gerenciamento e controles relacionados aos riscos

Tipos de risco
Riscos de mercado

Flutuagao de precos em virtude de fatores de mercado: Os precos e a rentabilidade
dos ativos do Fundo poderao flutuar em razao de diversos fatores de mercado, tais como
variacao da liquidez e alteragdes na politica de crédito, econdmica e fiscal. Essa
oscilacdo dos precos podera fazer com que parte ou a totalidade daqueles ativos que
integram a carteira do Fundo seja avaliada por valores inferiores ao da emissao e/ou
contabilizagao inicial, levando a redugao do patrimonio liquido e, consequentemente, a
prejuizos a seus cotistas.

Risco de liquidez

A natureza do Fundo traz, naturalmente, maior risco de liquidez aos cotistas, tendo em
vista que o investimento preponderante é realizado em ativos imobiliarios de baixa
liquidez no mercado secundario. Ademais, diversos motivos podem ocasionar a falta de
liquidez dos mercados nos quais os ativos imobiliarios e demais ativos integrantes da
carteira sdo negociados e/ou outras condigdes atipicas de mercado. Caso isso ocorra,
o Fundo estara sujeito a maior risco de liquidez dos ativos imobiliarios e demais ativos
detidos em carteira, situacdo em que o Fundo podera ndo estar apto a efetuar
pagamentos relativos as suas despesas e/ou amortizagado de suas cotas. Nestes casos,
podera ser necessaria a venda principalmente em relagao aos ativos imobiliarios, mas
também dos demais ativos da carteira, por valores inferiores a0 que normalmente
seriam transacionados. Além disso, caso seja necessario e os cotistas ndo aportem
novos recursos no Fundo, além do potencial venda antecipada, a falta de recursos
podera exigir que o pagamento aos cotistas seja realizado com a entrega dos ativos
imobiliarios, e/ou dos demais ativos, conforme o caso.

Risco de concentragao

A politica de investimento do Fundo possibilita exposi¢éo significativa de concentragéo
em poucos ativos e poucos emissores ou até em um mesmo ativo e/ou um mesmo
emissor. Alteragbes da condigdo financeira de um emissor, alteragdes na expectativa
de desempenho/resultados deste e da capacidade competitiva do setor investido
podem, isolada ou cumulativamente, afetar adversamente o prego e/ou o rendimento
dos ativos da carteira do Fundo e dos fundos investidos, se for o caso. Nestes casos, a
gestora, na qualidade de gestora do Fundo ou dos fundos investidos, conforme o caso,
podem ser obrigadas a liquidar os ativos imobiliarios e os outros ativos da carteira do
Fundo ou dos fundos investidos, conforme aplicavel, a precos depreciados, podendo,
com isso, influenciar negativamente o valor da cota do Fundo e/ou dos fundos
investidos, conforme o caso. Este Fundo esta exposta a significativa concentragdo em
ativos de poucos emissores, com 0s riscos dai decorrentes.

Risco de alocagao

A gestora pode examinar oportunidades de investimento que interessem,
simultaneamente, a mais de um fundo sob sua gestao. Nessa hipétese, cabera a gestora
definir, discricionariamente, a forma de alocagéo de tais oportunidades, as quais nao
serdo, em certas situagdes, exploradas integral ou exclusivamente pelo Fundo.



Risco de crédito

Como o Fundo aplicara seus recursos preponderantemente em ativos imobiliarios,
dependera da solvéncia dos respectivos envolvidos para distribuicdo de rendimentos
aos cotistas. A solvéncia dos emissores e agentes envolvidos pode ser afetada por
fatores macroecondmicos relacionados a economia brasileira, tais como elevacao das
taxas de juros, aumento da inflagdo e baixos indices de crescimento econémico. Assim,
na hipétese de ocorréncia de um ou mais desses eventos, podera haver o aumento da
inadimpléncia dos ativos, com possiveis reflexos negativos nos resultados do Fundo e,
eventualmente, na rentabilidade das cotas.

Risco de patriménio liquido negativo

Nos termos do inciso I, do Artigo 1.368-D, do Cddigo Civil Brasileiro e da Resolugcéo
CVM n° 175, a responsabilidade dos cotistas de um fundo de investimento pode ser
limitada ao valor das cotas por eles detidas. Uma vez que se optou por limitar sua
responsabilidade no regulamento, e na medida em que o valor do patriménio liquido do
Fundo seja insuficiente para satisfazer as dividas e demais obrigagées do Fundo, a
insolvéncia do Fundo podera ser requerida judicialmente, conforme previsto no
regulamento e na regulamentagao aplicavel.

O regime de responsabilidade limitada dos cotistas e o regime de insolvéncia dos fundos
sao inovagoes legais recentes que ainda nao foram sujeitas arevisao judicial. Caso seja
solicitada a declaracédo de insolvéncia do Fundo, e a responsabilidade limitada dos
cotistas seja questionada em juizo e/ou perante a CVM, podera haver decisbes
desfavoraveis que podem afetar o Fundo e os cotistas de forma adversa e material.

Risco de execucao de garantia

Os riscos na execugao de garantias atreladas aos ativos imobiliarios incluem uma série
de riscos especfficos inerentes, dentre estes, o risco de inadimplemento e consequente
execugao das garantias outorgadas a tal operagdo com necessidade de procedimento
de consolidagao de propriedade, a depender da garantia, fato que pode depender de
diversos esforgos de cobrancga, judicial e/ou extrajudicial, causando custos ao Fundo.
Vale ressaltar que em um eventual procedimento de execugcdo das garantias podera
haver a necessidade de contratagdo de assessoria legal especializada, entre outros
custos, que deverao ser suportados pelo Fundo. Adicionalmente, eventual garantia pode
n&o ter valor suficiente para arcar com as obriga¢des financeiras que suporta. Desta
forma, uma série de eventos relacionados a execugado de garantias podera afetar
negativamente o valor das cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.

Risco no uso de derivativos

A contratacao pelo Fundo de modalidades de operac¢des de derivativos podera acarretar
variacdes no valor de seu patriménio liquido relevantes. Tal situacdo podera, ainda,
implicar em perdas patrimoniais ao Fundo e impactar negativamente o valor das cotas.

Risco tributario

O risco tributario engloba, especialmente, o risco de perdas decorrentes da criagdo de
novos tributos ou de interpretacéo diversa da legislagéo vigente sobre a incidéncia de
quaisquer tributos ou a revogagao de isengdes vigentes, sujeitando o Fundo e/ou seus
cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente.



Risco juridico

A estrutura financeira, econdmica e juridica do Fundo apoia-se em um conjunto de
obrigagdes e responsabilidades contratuais e na legislagdo em vigor e, em razdo da
pouca maturidade e da escassez de precedentes em operagcdes similares e de
jurisprudéncia no que tange a este tipo de operagao financeira, podera haver perdas por
parte dos cotistas em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutencado do
arcabouco contratual estabelecido.

Risco imobiliario

O setor imobiliario goza de extrema sensibilidade com fatores macroeconémicos,
estando diretamente relacionado, na maioria das vezes, com o desenvolvimento e
sustentabilidade da economia de determinado Estado, bem como das especificidades
das areas geograficas em que possui atuagao. Alteragdes significativas nos fatores
macroecondmicos poderao resultar em menor retorno e impacto relevante nas cotas do
Fundo.

Risco relacionado a extensa regulamentagao a que esta sujeito o setor imobiliario

O setor imobiliario brasileiro esta sujeito a uma extensa regulamentagao expedida por
diversas autoridades federais, estaduais € municipais. Existe a possibilidade de as leis
de zoneamento serem alteradas apds a aquisicdo de um imoével pelo Fundo, o que
podera acarretar empecilhos e/ou alteragbes nos imaoveis, cujos custos deverdo ser
arcados pelo Fundo. Nessa hipotese, os resultados do Fundo poderao ser impactados
adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos cotistas.

Risco de sinistro

Considerando a possibilidade de investimento em imodveis, no caso de sinistro
envolvendo a integridade fisica dos imoveis objeto de investimento, direta ou
indiretamente, os recursos investidos poderdo ser integralmente perdidos. Ainda, o
Fundo podera ser responsabilizada judicialmente pelo pagamento de indenizagéo a
eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que podera ocasionar efeitos adversos em sua
condi¢do financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos
cotistas.

Risco de desapropriagao

Considerando a possibilidade de investimento em imdveis e nos termos da
regulamentagao aplicavel, os imoveis integrantes da carteira, direta ou indiretamente,
poderédo ser desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social, de
forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriagdo, ndo ha como garantir de anteméao
que o preco que venha a ser pago pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor
de mercado, ou que, efetivamente, remunerara os valores investidos de maneira
adequada. Dessa forma, caso o(s) imovel(is) seja(m) desapropriado(s), este fato podera
afetar adversamente e de maneira relevante as atividades do Fundo e os rendimentos
dos cotistas.

Risco de vacancia

O Fundo podera nao ter sucesso na prospeccao de arrendatarios ou parceiros dos
Imoveis nos quais o Fundo vier a investir, o que podera reduzir a rentabilidade do Fundo,
tendo em vista o eventual recebimento de um montante menor de receitas.
Adicionalmente, os custos a serem despendidos com o pagamento de tributos, dentre



outras despesas relacionadas aos iméveis poderao comprometer a rentabilidade do
Fundo.

Risco de desvalorizagao dos iméveis

Um fator que deve ser preponderantemente levado em consideracdo € o potencial
econdmico, inclusive a médio e longo prazo, das regides onde estardo localizados os
imoveis objeto de investimento pelo Fundo. A analise do potencial econémico da regido
deve se circunscrever nao somente ao potencial econdmico corrente, como também
deve levar em conta a evolugao deste potencial econdmico da regidao no futuro, tendo
em vista a possibilidade de eventual decadéncia econémica da regido, com impacto
direto sobre o valor do imével investido pelo Fundo.

Risco ambiental

Considerando que o objetivo do Fundo € o de investir em ativos imobiliarios que estao
vinculados, direta ou indiretamente, a imdveis, eventuais contingéncias ambientais
podem implicar responsabilidades pecuniarias (indenizagcdes e multas por prejuizos
causados ao meio ambiente) para o Fundo. Problemas ambientais podem ocorrer,como
exemplo, vendavais, inundagbes ou estiagens, acarretando, assim, na perda de
substancia econdmica de imoveis situados nas proximidades das areas atingidas por
estes eventos.

Riscos de alteragdes nas leis e regulamentos ambientais

Os proprietarios de iméveis estdo sujeitos a legislagdo ambiental nas esferas federal,
estadual e municipal. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos e
custos significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir severamente a
atividade de incorporagao, construgcdo e/ou reforma em regides ou areas
ambientalmente sensiveis. Na hipétese de violagdo ou ndo cumprimento de tais leis,
regulamentos, licencas e autorizagdes, empresas e, eventualmente, o Fundo ou os
arrendatarios e parceiros podem sofrer sangcdes administrativas, tais como multas,
interdicdo de atividades, cancelamento de licengas e revogacao de autorizagdes, ou
estarem sujeitas a sang¢des criminais (inclusive seus administradores). As agéncias
governamentais ou outras autoridades podem também editar novas regras mais
rigorosas ou buscar interpretacdes mais restritivas das leis e regulamentos existentes,
que podem obrigar os arrendatarios, parceiros ou proprietarios de iméveis a gastar
recursos adicionais na adequag¢ao ambiental, inclusive obtencao de licengas ambientais
para instalagdes e equipamentos que ndo necessitavam anteriormente dessas licencas
ambientais. As agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar
de maneira significativa a emissao das licengas e autorizagdes necessarias para o
desenvolvimento dos negécios dos arrendatarios e parceiros, gerando,
consequentemente, efeitos adversos em seus negoécios. Qualquer dos eventos acima
podera fazer com que os arrendatarios tenham dificuldade em honrar com seus
compromissos perante o Fundo, podendo afetar adversamente os resultados do Fundo
em caso de atrasos ou inadimplementos. Nessa hipétese, as atividades e os resultados
do Fundo poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade
dos cotistas. Ainda, em fungao de exigéncias dos 6rgaos competentes, pode haver a
necessidade de se providenciar reformas ou alteragdes em tais imoveis cujo custo
podera ser imputado ao Fundo, conforme o caso.

Risco de coinvestimento

O Fundo podera coinvestir com outros fundos e/ou veiculos geridos/administrados ou
nao por afiliadas da administradora e/ou da gestora, os quais poderao ter participagdes



maiores que as do Fundo nos ativos imobiliarios. O coinvestimento envolve riscos
adicionais que podem nao estar presentes em investimentos onde um coinvestidor néo
esta envolvido, incluindo a possibilidade de que um coinvestidor ou coinvestidores
venham a tomar decisbes (sozinho ou em bloco) ou tenham interesses ou objetivos que
sao diferentes daqueles do Fundo, inclusive devido a dificuldades financeiras ou outras
formas de conduta que afetem o seu comportamento, resultando em um impacto
negativo sobre tal investimento.

Risco de coinvestimento — coinvestimento por determinados cotistas

O Fundo podera, na forma prevista no regulamento e observado o disposto na
regulamentacao aplicavel, inclusive em relagdo a potenciais conflitos de interesses e
seus formatos de tratamento, coinvestir nos ativos imobiliarios com cotistas outros
fundos e/ou veiculos geridos/administrados pela administradora e/ou da gestora. Em
caso de coinvestimentos com cotistas, os cotistas devem estar cientes de que o fato de
determinados cotistas participarem de coinvestimentos ndo faz com que
necessariamente todos os cotistas tenham as mesmas oportunidades, tendo em vista
as caracteristicas particulares de cada situacdo e estrutura, as condigbes comerciais
envolvidas, dentre outros fatores.

Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos em caso de liquidacao

Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos em caso de liquidagdo do Fundo.
No caso de dissolu¢do ou liquidagdo do Fundo, o patrimdnio desta sera partilhado entre
os cotistas, na propor¢céo de suas cotas, apos a alienacao dos ativos e do pagamento
de todas as dividas, obriga¢des e despesas do Fundo. No caso de liquidagdo do Fundo,
nado sendo possivel a alienagdo acima referida, os proprios ativos serao entregues aos
cotistas na proporgao da participacao de cada um deles. Conforme disposto nesta secao
de “fatores de risco”, os ativos integrantes da carteira do Fundo poderéao ser afetados
pela baixa liquidez de suas cotas no mercado, podendo seu valor aumentar ou diminuir,
de acordo com as flutuagcbes de precos, cotacbes de mercado e dos critérios para
precificagdo, podendo acarretar, assim, eventuais prejuizos aos cotistas.

Riscos relacionados a existéncia de 6nus ou gravame real

Observadas as regras e limitagdes previstas no regulamento, o Fundo podera adquirir
ativos imobiliarios sobre os quais tenham sido constituidos énus reais anteriormente ao
seu ingresso no patriménio do Fundo. Tais O6nus ou gravames podem impactar
negativamente o patriménio do Fundo e os seus resultados, bem como podem acarretar
restricdes ao exercicio pleno da propriedade destes ativos imobiliarios pelo Fundo, bem
como restricdes a obtencao, pelo Fundo, dos rendimentos relativos ao ativo imobiliario.
Ainda, caso nao seja possivel o cancelamento de tais 6nus ou gravames apds a
aquisicdo dos respectivos ativos imobiliarios pelo Fundo, o Fundo podera estar sujeito
ao pagamento de emolumentos e impostos para tal finalidade, cujo custo podera ser
alto, podendo resultar em obrigag&o de aporte adicional pelos cotistas.

Riscos relativos ao pré-pagamento ou amortizagdao extraordinaria dos ativos
financeiros

Os ativos financeiros poderao conter em seus documentos constitutivos clausulas de
pré-pagamento ou amortizagdo extraordinaria. Tal situagdo pode acarretar o
desenquadramento da carteira do Fundo em relagcao ao limite de concentracio. Nesta
hipétese, podera haver dificuldades naidentificagao pela gestora que estejam de acordo
com a politica de investimentos. Desse modo, a gestora podera nao conseguir reinvestir
0s recursos recebidos com a mesmarentabilidade alvo buscada pelo Fundo, o que pode



afetar de forma negativa o patriménio do Fundo e a rentabilidade das cotas do Fundo,
ndo sendo devida pelo Fundo, pela administradora, pela gestora ou pelo custodiante,
todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

Risco de despesas extraordinarias

O Fundo estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordinarias.
Caso as eventuais reservas mantidas no patriménio do Fundo ndo sejam suficientes
para arcar com tais despesas, o Fundo podera realizar nova emissao de cotas com
vistas a arcar com as mesmas. O Fundo estara sujeita, ainda, a despesas e custos
decorrentes de agdes judiciais necessarias para a cobranga de valores ou execugdo de
garantias relacionadas aos ativos imobiliarios, caso, dentre outras hipéteses, os
recursos mantidos nos patriménios separados de operagcbes de securitizagado
submetidas a regime fiduciario ndo sejam suficientes para fazer frente a tais despesas.

Risco de impacto negativo no fluxo projetado e na taxa de retorno em caso de
distribuicao parcial

Existe a possibilidade de distribuicdo parcial das cotas do Fundo desde que seja atingido
o montante minimo das ofertas a serem realizadas, hipétese em que a respectiva oferta
podera ser concluida de forma parcial. Tal caracteristica pode fazer com que o Fundo
tenha um patriménio liquido inferior aquele inicialmente estimado, o que pode impactar
negativamente o fluxo projetado, a taxa de retorno estimada e o patrimonio estimado
pelo Fundo, implicando em uma redugcdo dos planos de investimento do Fundo e,
consequentemente, na sua expectativa de rentabilidade.

Risco de diluigao

O Fundo podera realizar novas emissdes de cotas com vistas ao aumento de seu
patriménio e financiamento de investimentos. Neste sentido, caso os cotistas nao
exercam o seu direito de preferéncia na subscricdo de novas cotas, podera existir uma
diluicdo na sua participacéo, enfraquecendo o poder decisorio destes cotistas sobre
determinadas matérias sujeitas a assembleia de cotistas.

Riscos referentes a estudos de viabilidade

Quando o Fundo apresentar estudos de viabilidade, estes podem nao ter a
confiabilidade esperada em razdo da combinagdo das premissas e metodologias
utilizadas na sua elaboragcdo, o que podera afetar adversamente a decisdo de
investimento pelo investidor. Neste sentido, como o estudo de viabilidade se baseara
em suposicdes e expectativas atuais com respeito a eventos futuros e tendéncias
financeiras, ndo se pode assegurar ao investidor que estas projecbes serao
comprovadamente exatas, pois foram elaboradas com meros fins de ilustrar, de acordo
com determinadas suposi¢des limitadas e simplificadas, uma projecdo de recursos
potenciais e custos. O estudo de viabilidade eventualmente apresentado sera elaborado
pela gestora existindo, portanto, risco de conflito de interesses, devendo o investidor ter
cautela na analise das informacdes apresentadas no estudo de viabilidade que foi
elaborado por pessoa responsavel pela gestdo da carteira do Fundo. Dessa forma, o
estudo de viabilidade podera ndo ter a objetividade e imparcialidade esperada, o que
podera afetar adversamente a decisdo de investimento pelo investidor. Além disso, o
estudo de viabilidade eventualmente elaborado pode ndo se mostrar confiavel em
funcdo das premissas e metodologias adotadas pela gestora, incluindo, sem limitagao,
caso as taxas projetadas ndo se mostrem compativeis com as condi¢des apresentadas
pelo mercado imobiliario.



b)

Risco da propriedade de cotas

A propriedade das cotas nao confere aos cotistas a propriedade direta sobre os ativos
da carteira. Os direitos dos cotistas sdo exercidos sobre todos os ativos da carteira de
modo néo individualizado.

Controles relacionados aos riscos

Tendo emvista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os cotistas
devem estar cientes dos riscos a que estdo sujeitos o Fundo e os seus investimentos e
aplicagdes.

N&o obstante os cuidados a serem empregados pelo administrador e pelo gestor na
implantagao da politica de investimento descrita no regulamento, os investimentos do
Fundo, por sua prépria natureza, estarao sempre sujeitos, inclusive, mas nao se
limitando, a variagdes de mercado, riscos de crédito de modo geral, riscos inerentes
ao setor imobiliario, de construgao civil e do setor logistico, bem como riscos
relacionados aos ativos e aplicagdes integrantes da carteira do Fundo.



