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Sao Paulo, 31 de marco de 2026.

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO MACAM SHOPPING RESPONSABILIDADE LIMITADA CNPJ:
16.685.929/0001-31 1

Fatores de Risco

N3o obstante a diligéncia da Administradora, do Gestor, da Empresa de Consultoria Especializada, se
houver, bem como dos demais prestadores de servicos da Classe, em colocar em pratica a Politica de
Investimento delineada neste Regulamento, os investimentos da Classe estdo, por sua natureza, sujeitos
a riscos inerentes aos Ativos Imobiliarios e aos Ativos Financeiros, quando aplicavel, podendo, assim,
gerar perdas até o montante das operagdes contratadas e ndo liquidadas. Os riscos descritos abaixo nao
sdo 0s Unicos aos quais estdo sujeitos os investimentos na Classe e no Brasil em geral. Os negécios,
situacdo financeira e ou resultados da Classe podem ser adversa e materialmente afetados por
quaisquer desses riscos, sem prejuizo de riscos adicionais que ndo sejam atualmente de conhecimento
da Administradora, do Gestor, da Empresa de Consultoria Especializada, se houver, e dos demais
prestadores de servicos da Classe, que sejam julgados de pequena relevancia neste momento, nao
havendo, garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado serd remunerado conforme
expectativa dos Cotistas. As aplicacGes dos Cotistas ndo contam com garantia da Administradora, do
Gestor, da Empresa de Consultoria Especializada, se houver, dos demais prestadores de servicos da
Classe e/ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC.

O inteiro teor dos fatores de riscos e a métrica completa adotada pelo Gestor e o Administrador,
descritos neste Capitulo, podem ser consultados nos enderecos eletronicos dos prestados de servico,
bem como no Informe Anual elaborado em conformidade com o Suplemento K da Resolugao CVM 175,

devendo os Cotistas e os potenciais investidores ler atentamente o referido documento.

Os fatores de risco ora descritos poderdo sofrer alteragdes circunstanciais, e, portanto, poderao ser
reavaliados no devido contexto, a exclusivo critério dos Prestadores de Servigos Essenciais. O
Administrador esclarece que quaisquer mudangas no teor constante no link descrito acima serdo

devidamente informadas aos Cotistas através do envio de fato relevante.

1. Riscos de crédito relacionado aos locatarios. Os Cotistas da Classe terdo direito ao recebimento

de rendimentos da Classe, que serdo decorrentes, em parte, dos valores pagos a titulo de
locagdo ou arrendamento dos Ativos Imobiliarios detidos direta ou indiretamente pela Classe.
Dessa forma, a Classe estard exposta, ainda que indiretamente, aos riscos de ndo pagamento,
por parte dos locatdrios, dos aluguéis convencionados ou outras obrigacdes decorrentes dos
contratos de locacdo a serem firmados diretamente pela Classe ou pelas sociedades de
propdsito especifico detentoras da propriedade dos Ativos Imobilidrios.

2. Risco de atraso e interrupcdo na reforma ou construcdo de empreendimentos. Em caso de

atraso no inicio e/ou na conclus&o das obras de reformas ou construcdo nos Ativos Imobilirios,
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seja por fatores climaticos ou quaisquer outros que possam afetar direta ou indiretamente a
disponibilidade dos mesmos para locacdo, arrendamento ou alienagdo, de modo que podera ser
afetado o prazo estimado para inicio do recebimento dos valores locaticios ou do preco de
alienacdo e consequente da rentabilidade da Classe. O construtor ou empreiteiro contratado
pela Classe podera enfrentar problemas financeiros, administrativos ou operacionais que
causem a interrupgdo e/ou atraso das obras e dos projetos relativos aos empreendimentos.

Riscos relacionados a construcdo dos empreendimentos e as matérias-primas. Podem ocorrer

falhas na execucdo das obras ou defeitos em materiais e/ou mdo-de-obra. A constatacdo de
quaisquer defeitos pode atrasar a conclusao das obras ou sujeitar a Classe a processos civis por
parte de compradores ou inquilinos, quando constatados apds sua conclusdo. As obras também
podem sofrer atrasos devido a (i) dificuldades ou impossibilidade de obtengdo de alvaras ou
aprovacles das autoridades competentes; (ii) condigdes meteoroldgicas adversas, como
desastres naturais, incéndios, atrasos no fornecimento de matérias-primas e insumos ou mao-
de-obra, acidentes, questdes trabalhistas; (iii) problemas imprevistos de engenharia, ambientais
ou geoldgicos; (iv) controvérsias com as contratadas e subcontratadas; (v) questionamento de
proprietdrios de imdveis vizinhos, ou outros acontecimentos; (vi) compra de materiais; (vii)
dificuldade na locagdo de equipamentos para obra; e (viii) escassez ou inadequac¢do da mao-de-
obra. O descumprimento do prazo de construcdo e conclusdo das obras de empreendimentos
poderd gerar atrasos nos recebimentos pela Classe, e, consequentemente, afetar a
rentabilidade dos Cotistas. As matérias-primas bdsicas utilizadas na construcdo ou reforma dos
Ativos Imobilidrios podem sofrer aumentos de preco em valores superiores aqueles apurados
pelos indices de reajustamento dos contratos celebrados. O custo dos prestadores de servigos,
especialmente a mado de obra utilizada, também pode sofrer aumentos acima dos indices,
levando a uma perda de margens na rentabilidade. Quaisquer dessas hipdteses de aumento dos
custos podera afetar a rentabilidade da Classe e, consequentemente, a rentabilidade dos
Cotistas.

Risco de desapropriacdo. Ha possibilidade de ocorrer a desapropriagao, parcial ou total, de

imoveis integrantes da carteira da Classe, por decisdo unilateral do Poder Publico, a fim de
atender finalidades de utilidade e interesse publico, o que pode afetar adversamente a
rentabilidade da Classe e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

Risco de vacancia. Tendo em vista que a Classe tem como objetivo preponderante a exploragdo

comercial de Ativos Imobilidrios, ainda que a Administradora e a Empresa de Consultoria
Especializada sejam ativas e diligentes na condugdo da gestdo das locagdes e exploragao de
imoveis integrantes da carteira da Classe, a rentabilidade da Classe podera sofrer oscilagdo em
caso de vacancia de qualquer de seus espacos locaveis, pelo periodo que perdurar a vacancia.

Riscos de flutuacSes no valor dos Ativos Imobilidrios que integrardo o patrimoénio da Classe. O

valor dos Ativos Imobilidrios que integrardo a carteira da Classe pode aumentar ou diminuir de
acordo com as flutuagdes de pregos, cotagdes de mercado e eventuais avaliagdes realizadas de
acordo com a regulamentacdo aplicavel e/ou com este Regulamento. Em caso de queda do valor
dos Ativos Imobilidrios, os ganhos da Classe decorrentes de eventual aliena¢do dos Ativos
Imobiliarios, bem como o preco de negociacdo das Cotas no mercado secundario, poderdo ser
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10.

11.

12.

adversamente afetados.

Risco relacionado a regulamentacdo do setor imobilidrio. O setor imobilidrio brasileiro estd
sujeito a uma extensa regulamentacdo, expedida por diversas autoridades federais, estaduais e
municipais, que afetam, dentre outras, as atividades de aquisicdo, venda, loca¢do, reforma,
ampliagdo, incorporagao imobilidria e exploragdo de imdveis. Dessa forma, a realizacdo de
eventuais reformas e ampliagGes nos Ativos Imobilidrios pode estar condicionada a obtenc¢do de
licencas especificas, aprovacao de autoridades governamentais, limitacdes relacionadas a
edifica¢Oes, regras de zoneamento, a leis e regulamentos, inclusive com relagdo ao uso do solo,
protecdo do meio ambiente e protecao do patrimdnio histérico. Neste contexto, as referidas
leis e regulamentos atualmente existentes ou que venham a ser criados a partir desta data
poderdo vir a afetar adversamente as atividades e a rentabilidade da Classe. Adicionalmente,
existe a possibilidade de as leis de zoneamento urbano serem alteradas apds a aquisicdo dos
Ativos Imobilidrios, o que poderd acarretar atrasos e modificacdes ao objetivo comercial
inicialmente projetado, gerando efeito adverso para os negdcios e os resultados estimados da
Classe. Nessa hipotese, as atividades da Classe poderdo ser afetadas adversamente,
impactando, consequentemente, na rentabilidade e no valor das Cotas.

Risco relacionado a necessidade de aportes futuros. Caso os rendimentos obtidos pela Classe
com os ativos integrantes do seu patrimonio ndo forem suficientes para arcar com os encargos
da Classe, os Cotistas poderdo ser chamados a realizar novos aportes na Classe para cobrir a
deficiéncia de recursos.

Desempenho passado. Qualquer resultado obtido no passado ndo é indicativo de possiveis
resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados similares serdo alcangados
pela Classe no futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitacao,
varia¢do nas taxas de juros e indices de inflagao.

Risco de alteracdo da legislacdo aplicavel a Classe e/ou aos Cotistas. Alteracdes na legislacdo
aplicavel a Classe, aos Cotistas e aos investimentos da Classe, incluindo, mas nao se limitando,
a legislagao tributaria, conforme o disposto abaixo, podem impactar adversamente no valor dos
investimentos, bem como nas condicOes para a distribuicdo de rendimentos e amortizagdo das
Cotas da Classe.

Risco de crédito dos Ativos Financeiros integrantes da carteira da Classe. Os titulos publicos e/ou

privados de divida que poderdo compor a carteira da Classe estdo sujeitos a capacidade dos seus
emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas.
Eventos que afetam as condig¢des financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteragGes
nas condicGes econOmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua capacidade de
pagamento podem trazer impactos significativos em termos de precgos e liquidez dos ativos
desses emissores. Mudancas na percepcdo da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo
que nao fundamentadas, poderdo trazer impactos nos precos dos titulos, comprometendo
também sua liquidez e por consequéncia, o valor do patrimoénio da Classe e de suas Cotas.

QOutros Riscos. Além dos riscos especificos do setor imobilidrio, a Classe estara sujeita a outros
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riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da Administradora e/ou do Gestor,
tais como moratdria, inadimplemento de pagamentos, mudanga nas regras aplicaveis aos ativos
financeiros, mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteracdo na
politica monetaria, ou aplica¢des significativas, conforme abaixo indicados:

Risco Relacionado a Fatores Macroecondmicos. A Classe esta sujeita aos efeitos da politica

econbmica praticada pelo Governo Federal e demais varidveis exdgenas, tais como a ocorréncia,
no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou de situagdes especiais de mercado ou,
ainda, de eventos de natureza politica, econ6mica, financeira ou regulatéria que influenciem de
forma relevante os mercados financeiro e de capitais brasileiro. Medidas do governo brasileiro
para controlar a inflacdo e implementar suas politicas econdmica e monetaria envolveram, no
passado recente, alteragGes nas taxas de juros, desvalorizagdo da moeda, controle de cambio,
controle de tarifas, mudancas legislativas, entre outras. Essas politicas, bem como outras
condi¢cbes macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de
capitais nacional. A adocdo de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacao
da economia, instabilidade de precos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal
vigente poderdo impactar os valores dos ativos da Classe e rentabilidade futura;

Risco de Condicdes Econémicas Adversas. Condi¢cdes econémicas adversas nas regides nas quais

estdo localizados os Ativos Imobilidrios podem reduzir os niveis de ocupacao, locacdo ou, no
caso de venda, o valor de mercado dos Ativos Imobilidrios. Se os Ativos Imobiliarios ndo gerarem
receita suficiente para que possam cumprir com suas obrigacoes, a Classe pode vir a ser afetada
adversamente. Adicionalmente, o valor de mercado dos Ativos Imobilidrios estd sujeito a
variacoes em funcdo das condi¢Ges econémicas ou de mercado, de modo que uma alteracdo
nessas condi¢des pode causar uma diminuicdo significativa no valor dos Ativos Imobiliarios e
afetar adversamente a rentabilidade da Classe;

Risco de sinistro. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis objeto de

investimento pela Classe, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apdlice exigida,
bem como as indeniza¢des a serem pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para a
reparagao do dano sofrido, observadas as condi¢des gerais das apdlices;

Risco de contingéncias ambientais. Por se tratar de investimento em imodveis, eventuais

contingéncias ambientais podem implicar responsabilidades pecuniarias (indeniza¢des e multas
por prejuizos causados ao meio ambiente) para a Classe;

Risco tributario. Existe o risco das regras tributarias estabelecidas na Lei n2 9.779/99 e na Lei n?

11.033/04, serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria. Assim, o risco
tributario engloba o risco de perdas decorrentes da criagdo de novos tributos ou de
interpretacdo diversa da legislacdo vigente sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a
revogacao de isenc¢des vigentes, sujeitando a Classe ou seus Cotistas a novos recolhimentos nao
previstos inicialmente quando da realiza¢do do investimento na Classe;

Risco relativo a concentracdo e pulverizacao das Cotas. Nao ha restri¢ao ao limite de Cotas que
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podem ser subscritas por um Unico Cotista. Desta forma podera ocorrer situacao em que um
Unico Cotista venha a integralizar parcela substancial da emissdo ou mesmo a totalidade das
Cotas da Classe, passando tal Cotista a deter uma posicdo expressivamente concentrada,
fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais Cotistas minoritdrios. Nesta hipdtese, ha
possibilidade de: (i) que deliberacdes sejam tomadas pelo Cotista majoritario em func¢do de seus
interesses exclusivos em detrimento da Classe e/ou dos Cotistas minoritarios; e (ii) alteragdo do
tratamento tributario da Classe e/ou dos Cotistas;

19. Risco de diluicdo. Na eventualidade de novas emissdes de Cotas da Classe, os Cotistas incorrerdo
no risco de terem a sua participacdo no capital da Classe diluida; e

20. Riscos relacionados a liguidez. Os ativos componentes da carteira da Classe poderao ter liquidez
significativamente baixa em comparacdo a outras modalidades de investimento. Uma vez que a
Classe é fechada e ndo admite resgate convencional de Cotas, a liquidez das Cotas pode ser
prejudicada no momento de sua eventual negociacdo no mercado secundario. Adicionalmente,
o Cotista deverd estar consciente de que o investimento na Classe consiste em investimento de
longo prazo e existe o risco de ndo ser possivel a alienacdo de sua participacdo na Classe no
momento e nas condi¢des que desejar.
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