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ITEM 5 — RISCOS INCORRIDOS PELOS COTISTAS INERENTES AOS INVESTIMENTOS DO
Fil

Antes de adquirir Cotas do Fundo, os investidores devem avaliar cuidadosamente os riscos e incertezas descritos abaixo,
bem como as demais informagdes contidas no Regulamento, a luz de sua prépria situagéo 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 Imobiliarios da Carteira do Fundo e aos fatores de risco descritos a
seguir.

Nao obstante a diligéncia da Administradora e da Gestora em colocar em pratica a Politica de Investimento delineada, os
investimentos do Fundo est&o, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, aos riscos abaixo, a condigbes
adversas de liquidez e a negociagao atipica nos mercados de atuagdo e, mesmo que a Administradora e a Gestora
mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo ha garantia de completa eliminacdo da possibilidade
de perdas para o Fundo e para o Cotista.

A seguir, encontra-se descrito um rol ndo exaustivo dos principais riscos inerentes ao Fundo, ndo sendo 0s Unicos riscos
aos quais estdo sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os negdcios, a situagdo financeira ou os
resultados do Fundo podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem prejuizo de riscos
adicionais que nao sejam atualmente de conhecimento da Administradora e da Gestora ou que sejam julgados de pequena
relevancia neste momento. Os fatores de risco estdo apresentados em ordem decrescente de relevancia.

I. Riscos atrelados ao setor imobiliario — O preco dos iméveis é afetado por condigées econdmicas nacionais e
internacionais, além de interferéncia de autoridades governamentais e 6rgéos reguladores de mercado, o que pode
eventualmente implicar em perdas para o Fundo. Outros fatores como aqueles ligados as decisdes de politica econdmica,
notadamente monetaria, podem implicar em desaquecimento do mercado. Deste modo, a redugdo do poder aquisitivo
pode ter resultado negativo sobre o valor dos iméveis, dos alugueis e dos valores recebidos pelo Fundo no dmbito dos
investimentos. Qualquer alteragdo significativa dos fatores atrelados ao setor imobiliario ndo culminara em obrigagéo de
indenizar por parte da Administradora, da Gestora, do Custodiante, do Escriturador ou de qualquer outro prestador de
servigos do Fundo.

A realizagdo de eventuais reformas e ampliagbes dos imoveis, assim como a atividade exercida pelo ocupante de
determinado imével, pode estar condicionada a obtengéo ou renovagéo de licengas especificas, aprovagao de autoridades
governamentais, limitagdes relacionadas a edificagbes, regras de zoneamento e a leis e regulamentos para prote¢do ao
consumidor. Neste contexto, as referidas leis e regulamentos atualmente existentes ou que venham a ser criados a partir
desta data poderao vir a afetar adversamente as atividades e a rentabilidade do Fundo.

Adicionalmente, sempre existe a possibilidade de alteragdes nas leis de zoneamento urbano e protegao ambiental, o que
podera trazer atrasos e modificagdes ao objetivo comercial que se pretende desenvolver nos iméveis, acarretando efeito
adverso para os negocios e os resultados estimados do Fundo. Nessa hipotese, as atividades e os resultados do Fundo
poderao ser impactados adversamente, impactando, consequentemente, na rentabilidade e no valor de mercado das
Cotas.

Ainda, ha também possibilidade de ocorrer, por decisao unilateral do Poder Publico, a desapropriagéo, parcial ou total,
dos imoveis da carteira do Fundo, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse publico, 0 que pode resultar em
prejuizos para o Fundo e afetar adversamente o valor das Cotas.

Il. Riscos relacionados a fatores macroecondémicos, politica governamental e globalizagdo — O Fundo desenvolvera
suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo
Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudangas em suas politicas.
As medidas do Governo Brasileiro para controlar a inflagdo e implementar as politicas econdmica e monetaria tém
envolvido, no passado recente, alteragées nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cadmbio, aumento
das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condigdes macroecondmicas, tém impactado
significativamente a economia e o mercado de capitais nacional. A ado¢éo de medidas que possam resultar na flutuagéo
da moeda, indexacdo da economia, instabilidade de precos, elevacédo de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal
vigente poderdo impactar os negdcios, as condigdes financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a consequente
distribuicdo de rendimentos aos Cotistas do Fundo. Impactos negativos na economia, tais como recessao, 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. Nesse sentido, os Cotistas ndo estao livres de perdas oriundas da ocorréncia, no
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Brasil ou no exterior, de variaveis exdégenas decorrentes de fatos extraordinarios ou situa¢des especiais de mercado ou,
ainda, de eventos de natureza politica ou econdmica que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o
mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro. Em tais hipoteses, portanto, ndo sera devido pelo Fundo, pela
Administradora, pela Gestora ou por qualquer outra pessoa, qualquer indenizagdo, multa ou penalidade de qualquer
natureza, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo decorrente destes eventos.

Adicionalmente, a instabilidade politica pode afetar adversamente os negdcios realizados nos imoveis e seus respectivos
resultados. O ambiente politico no Brasil tem influenciado historicamente, e continua a influenciar, o desempenho da
economia do pais. Crises politicas tém afetado e continuam a afetar a confianga dos investidores e do publico em geral,
0 que tem resultado historicamente na desaceleragcdo econémica e na volatilidade crescente nos valores mobiliarios
emitidos por empresas brasileiras.

lll. Risco de mercado — Consiste na possibilidade de flutuagdes ou oscilagdes de pregos ou na rentabilidade dos Ativos
Imobiliarios, os quais estéo sujeitos a ocorréncia de diversos fatores de mercado, como liquidez, crédito, prémios de risco,
taxas de juros, taxas de cambio, alteragbes politicas e fiscais. Tais flutuagbes ou oscilagbes de preco podem fazer com
que determinados Ativos Imobiliarios sejam avaliados por valores diferentes ao de emiss&o e/ou contabilizagéo, podendo
culminar em volatilidade das Cotas e perdas significantes aos Cotistas.

IV. Risco de crédito — Os Cotistas do Fundo faréo jus ao recebimento de rendimentos que lhes serdo pagos a partir da
percepgéo pelo Fundo dos valores que Ihe forem pagos pelos adquirentes dos Ativos Imobiliarios, a titulo de compra e
venda de tais Imoveis, e/ou pelos locatarios dos imoveis que forem objeto de locagdo pelo Fundo, mediante a celebragao
do competente Contrato de Locagdo. Assim, em caso de (i) alienagdo dos imdveis, o Fundo estara sujeito ao risco de
crédito dos adquirentes, e (ii) locacdo dos imoveis, o Fundo estara sujeito ao risco de crédito dos locatarios.

V. Risco operacional — Os Ativos Imobiliarios objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados e geridos pela
Administradora e pela Gestora, de modo que dependem diretamente de uma administracdo/gestéo efetiva e adequada,
sujeitando-se a ocorréncia de eventuais riscos operacionais vinculados a aquisi¢gdo ou locacgdo dos Ativos Imobiliarios.
Caso tais riscos de ordem operacional venham a ocorrer, poderao afetar a rentabilidade das Cotas do Fundo.

Os resultados operacionais dependem do percentual de ocupagdo e exploragdo onerosa das areas disponiveis.
Condic¢des adversas regionais ou nacionais podem reduzir os niveis de ocupacgéo e restringir a capacidade do Fundo em
explorar onerosamente de maneira eficaz areas disponiveis e de negociar valores e outras condigbes de exploragao
onerosa aceitaveis, o que pode reduzir a receita advinda de exploragdes onerosas e afetar os resultados operacionais
dos Ativos Imobiliarios, e por consequéncia o resultado do Fundo.

Abaixo, seguem os principais fatores, ndo exaustivos, que podem afetar adversamente o desempenho operacional do
Fundo:

* quedas nos niveis de ocupagao, vacancia completa e/ou um aumento na inadimpléncia dos ocupantes dos Ativos
Imobiliarios;
* presséo para queda do valor médio da area locada por conta da redugéo dos niveis de locagao;

* tendéncia de solicitagbes de renegociagdes de aluguéis previamente pactuados em caso de condigdes adversas
do mercado imobiliario regional ou nacional;

* depreciagao substancial de alguns dos Ativos Imobiliarios do Fundo;

* percepcdes negativas relativas a seguranca, conveniéncia e atratividade das regides onde os Ativos Imobiliarios
se localizam;

* mudangas regulatdrias afetando a industria de alguns locatarios onde se encontrem alguns dos Ativos Imobiliarios;
» alteracdes nas regras da legislagédo urbana vigente; e

* concorréncia com o langamento de novos empreendimentos, bem como com outros tipos de empreendimentos em
regibes préximas aquelas em que os iméveis estao localizados.

VL. Riscos relativos as receitas decorrentes dos Contratos de Locagao — Tendo em vista que a locagdo dos iméveis
adquiridos pelo Fundo serdo parte importante da rentabilidade das Cotas do Fundo, a possibilidade de inadimplemento
do pagamento dos alugueis pode afetar substancialmente as receitas por parte do Fundo, que podera nao ter condi¢cdes
de cumprir com seus compromissos de pagamento na falta das receitas oriundas dos Contratos de Locagao.
Adicionalmente, a eventual rescisdo dos Contratos de Locagao, voluntaria ou involuntariamente pelo locatario, com ou
sem o pagamento da indenizagéo devida, afetara as receitas do Fundo, com reflexo negativo na rentabilidade das Cotas
do Fundo. Além da rescisdo convencional dos Contratos de Locacgéo, os locatarios poderdo propor demandas judiciais a
fim de obter a rescisao judicial da relagéo locaticia em caso de onerosidade excessiva dos Contratos de Locagao.

VII. Riscos relacionados a rentabilidade do Fundo e a distribuigado mensal de rendimentos — O investimento em
cotas de Fundos de Investimento Imobiliario € uma aplicagdo em valores mobiliarios de renda variavel, o que significa que
a rentabilidade a ser paga ao cotista dependera do resultado da administragdo dos empreendimentos objeto do Fundo.
No presente caso, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerao, diretamente, das receitas provenientes das
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locagbes, alienagbes e concesséao de direito real ou qualquer outra forma de exploragéo onerosa dos Ativos Imobiliarios,
bem como depender&o dos custos incorridos pelo Fundo. Assim, existe a possibilidade de o Fundo ser obrigado a dedicar
uma parte substancial de seu fluxo de caixa para pagar suas obrigagdes, reduzindo o dinheiro disponivel para distribuicbes
aos Cotistas, o que podera afetar adversamente o valor de mercado das Cotas. Por fim, vale ressaltar que, em eventuais
novas emissdes de Cotas, podera haver um lapso de tempo entre a data de captagdo de recursos pelo Fundo e a data
de aquisicao de Ativos Imobiliarios, sendo que, entre tais eventos, os recursos captados pelo Fundo poderao ser aplicados
em ativos de renda fixa, o que podera impactar negativamente na rentabilidade do Fundo

VIIl. Os Cotistas podem ser chamados a realizar aportes adicionais no Fundo em caso de perdas e prejuizos na
carteira que resultem em patriménio negativo do Fundo — O investimento em cotas de um FIl representa um
investimento de risco, que sujeita os Investidores a perdas patrimoniais e a riscos, dentre outros, aqueles relacionados
com a liquidez das cotas, a volatilidade do mercado de capitais e aos imoveis integrantes da carteira. As aplicagdes
realizadas no Fundo ndo contam com garantias da Administradora, da Gestora, do Custodiante e de qualquer mecanismo
de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC, podendo ocorrer perda total do capital investido pelos Cotistas.
Considerando que o investimento no Fundo é um investimento de longo prazo, este estara sujeito a perdas superiores ao
capital aplicado. Em caso de perdas e prejuizos na carteira que resultem em patrimdnio negativo do Fundo, os Cotistas
poderado ser chamados a aportar recursos adicionais no Fundo, exceto por obriga¢des legais ou contratuais relativas aos
imoveis ou por obrigagdes legais ou contratuais assumidas pela Administradora, pela Gestora ou pelo Custodiante, se
aplicavel.

IX. Risco de liquidez da Carteira — Tendo em vista o investimento preponderante do Fundo consistente na aquisi¢gao de
Ativos Imobilidrios, cuja natureza é eminentemente de ativos iliquidos, o Fundo podera ndo conseguir alienar tais ativos
quando desejado ou necessario, podendo gerar efeitos adversos na capacidade do Fundo de pagar amortizagdes,
rendimentos ou resgate de Cotas, na hipétese de liquidagéo do Fundo.

Adicionalmente, os Ativos Imobiliarios cujo objeto é valorizagdo das Cotas mediante locagdo também estéo sujeitos a
periodos de dificuldade causados pela baixa ou inexisténcia de demanda e negociabilidade no mercado imobiliario. Em
tais condigdes, o Fundo podera encontrar dificuldades para negociar os Ativos Imobiliarios objeto de exploragdo comercial,
nos termos e condigdes desejados pelo Fundo. Desta maneira, o Fundo podera permanecer sem o rendimento de tais
Ativos Imobiliarios por algum periodo e/ou se ver obrigado a negociar o valor dos alugueis por pregos menores, o que
podera impactar a rentabilidade das Cotas do Fundo.

X. Risco tributario — A Lei n°® 9.779/99 estabelece que os fundos de investimento imobiliario sejam isentos de tributagao
sobre a sua receita operacional, desde que apliquem recursos em empreendimentos imobiliarios que ndo tenham como
construtor, incorporador ou soécio, cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas,
percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas. Ainda de acordo com a mesma Lei n° 9.779/99, os
dividendos distribuidos aos cotistas, quando distribuidos, e os ganhos de capital auferidos s&o tributados na fonte pela
aliquota de 20% (vinte por cento). Nao obstante, de acordo com o Artigo 3°, Paragrafo Unico, inciso I, da Lei n.° 11.033/04,
ficam isentos do IR na fonte e na declaragéo de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo Fundo
cujas cotas sejam admitidas a negociacédo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcéo organizado. O
referido beneficio fiscal (i) sera concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas
e (ii) ndo sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da
totalidade das Cotas ou cujas Cotas Ihe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do
total de rendimentos auferidos pelo Fundo. Os rendimentos das aplica¢des de renda fixa e variavel realizadas pelo Fundo
estardo sujeitas a incidéncia do IR retido na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento), nos termos da Lei n°® 9.779/99, o
que podera afetar a rentabilidade esperada para as Cotas do Fundo, com exceg¢éo de alguns ativos (cotas de outros
fundos de investimento imobiliario, letras hipotecarias, certificados de recebiveis imobiliarios e letras de crédito imobiliario).
Embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes desde a edigdo das mencionadas leis, existe o risco de tais
regras serem modificadas. Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos,
interpretacéo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacédo de isen¢bes vigentes, sujeitando
o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos néo previstos inicialmente.

Embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes desde a edicdo do mencionado diploma legal, ndo existindo
perspectivas de mudangas, existe o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma eventual reforma tributaria.
Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos, interpretagéo diversa da atual
sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacéo de isenc¢des vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a
novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

XI. Risco de concentragao de propriedade das Cotas — Conforme o Regulamento do Fundo, ndo ha restricdo quanto
ao limite de Cotas que podem ser subscritas por um Unico Cotista. Portanto, podera ocorrer uma situagdo em que um
unico Cotista venha a deter parcela substancial das Cotas, passando tal Cotista a deter uma posigao expressivamente
concentrada, podendo este ter voto decisivo nas Assembleias Gerais do Fundo (incluindo, mas nao se limitando, a
assuntos que envolvam a politica de investimento e a estratégia do Fundo), fragilizando, assim, a posi¢gao dos Cotistas
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minoritarios. Ademais, a concentracdo expressiva de Cotas por um unico titular pode afetar adversamente a liquidez das
Cotas. A concentracéo de Cotas do Fundo pode ser consultada no item 13 deste Informe Anual.

XIl. Riscos de liquidez das Cotas — Os fundos de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado
brasileiro, sendo uma modalidade de investimento pouco disseminada em tal mercado. Adicionalmente, os fundos de
investimento imobiliario sdo constituidos sempre na forma de condominios fechados em decorréncia da Lei 8.668 e da
Instrugdo CVM n° 472, ndo sendo admitida, portanto, a possibilidade de resgate de suas Cotas. Dessa forma, os Cotistas
poderédo enfrentar dificuldades em realizar a venda de suas Cotas no mercado secundario, mesmo admitindo para estas
a negociagao no mercado de bolsa ou de balcdo organizado. Desse modo, o Investidor que adquirir as Cotas do Fundo
devera estar consciente de que ndo podera resgatar suas Cotas, sendo quando da dissolugado ou liquidagéo, antecipada
ou nao, do Fundo.

Assim sendo, espera-se que o investidor que adquirir as Cotas deve estar consciente de que o investimento no Fundo
possui caracteristicas peculiares e especificas quanto a liquidez das Cotas, consistindo, portanto como um investimento
de médio a longo prazo. Pode haver, inclusive, oscilagdes do valor da Cota no curto prazo, que pode acarretar perdas
superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacao do Cotista de aportar recursos adicionais para cobrir 0 prejuizo
do Fundo.

XIIl. Riscos juridicos - Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico deste Fundo considera um conjunto
de rigores e obrigacbes 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 tradi¢cdo e jurisprudéncia no mercado de
capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operagédo financeira, em situagdes atipicas ou conflitantes podera haver
perdas por parte dos Investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para eficacia do arcabougo contratual.
Além disso, em virtude da reconhecida morosidade do sistema judiciario brasileiro, eventuais demandas judiciais
relacionadas aos Ativos Imobiliarios podem n&o ser solucionadas em tempo razoavel. Neste sentido, ndo ha garantia de
que o Fundo obtera resultados favoraveis em tais demandas judiciais, sendo que os fatores aqui mencionados poderéo
afetar os resultados do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas de forma adversa.

XIV. Riscos regulatoérios — Eventuais alteragdes nas normas ou leis aplicaveis ao Fundo, aos seus Cotistas ou aos Ativos
Imobiliarios integrantes da Carteira do Fundo, incluindo, sem limitagdo, aquelas emanadas pela CVM e/ou ANBIMA,
podem causar efeitos adversos relevantes no prego dos Ativos Imobiliarios e/ou na rentabilidade das Cotas do Fundo.
Nao obstante, o mercado imobiliario brasileiro esta sujeito a uma extensa regulamentagéo expedida por autoridades
federais, estaduais e municipais, afetas as atividades de aquisicdo dos iméveis objeto da Carteira do Fundo. Dessa forma,
determinadas aquisicdes por parte do Fundo podem estar condicionadas, sem limitagdo, a obtencdo de licengas
especificas, alvaras, aprovagdes ou autorizagdes de 6rgaos governamentais, regras de zoneamento, dentre outras. Tais
requisitos existentes ou que venham a ser implementados apds a data deste Informe Anual poderéo implicar aumento de
custos e limitar a estratégia de investimento do Fundo, afetando diretamente suas atividades e, por conseguinte, a
rentabilidade das Cotas. Adicionalmente, as leis de zoneamento urbano podem eventualmente ser alteradas de modo a
criar ébices para a aquisicdo de um imdvel, acarretando atrasos e/ou modificagdes ao objetivo comercial, em caso de
alteragdes do imdvel objeto de aquisicédo, o que também podera culminar em efeito adverso relevante aos resultados do
Fundo e a rentabilidade das Cotas.

XV. Riscos ambientais — Ainda que os Ativos Imobiliarios venham a situar-se em regides urbanas dotadas de completa
infraestrutura, problemas ambientais podem ocorrer, como exemplo, vendavais, inundagées ou os decorrentes de
vazamento de esgoto sanitario provocado pelo excesso de uso da rede publica, acarretando, assim, a perda de substancia
econdmica dos Ativos Imobiliarios e/ou de imdveis situados nas proximidades das areas atingidas por estes, afetando a
rentabilidade do Fundo. Em adi¢&o, eventuais contingéncias ambientais podem culminar em responsabilidade pecuniaria
ao Fundo, implicando em alguns casos na rescisdo dos Contratos de Locagao, de tal modo que a rentabilidade das Cotas
do Fundo podera ser afetada de forma adversa.

XVLI. Risco de sinistro - No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis que comporao o patrimdnio do
Fundo, os recursos obtidos pela cobertura do seguro depender&o da capacidade de pagamento da companhia seguradora
contratada, nos termos da apdlice exigida, bem como as indenizagdes a serem pagas pelas seguradoras poderdo ser
insuficientes para a reparagdo do dano sofrido, observadas as condigdes gerais das apolices. No caso de sinistro
envolvendo a integridade fisica dos imdveis ndo segurados, a Administradora podera néo recuperar a perda do Ativo
Imobiliario. A ocorréncia de um sinistro significativo ndo segurado ou indenizavel, parcial ou integralmente, pode ter um
efeito adverso nos resultados operacionais e na condig¢ao financeira do Fundo.

O Fundo podera, ainda, ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indenizagdo a eventuais vitimas do sinistro
ocorrido, 0 que, mesmo com eventual direito de regresso, podera ocasionar efeitos adversos na condicéo financeira do
Fundo e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas.

XVII. Riscos de despesas extraordinarias — O Fundo, na qualidade de proprietario dos imdveis, estara eventualmente
sujeito ao pagamento de despesas extraordindrias, tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoragéo,
conservagao, instalagédo de equipamentos de seguranga, indenizagdes trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas
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que nao sejam rotineiras na manutencgao dos imoéveis e dos condominios em que se situam. Nao obstante, o Fundo estara
sujeito a despesas e custos decorrentes de agdes judiciais necessarias para a manutencéo da posse dos iméveis (e.g.
despejo, desapropriacédo), de despesas condominiais, bem como despesas necessarias para a cobranga de alugueres
inadimplidos, a¢bes judiciais (despejo, revisional, renovatoria, entre outras) e custos para reforma ou recuperagéo de
imoveis inaptos ap6s despejo ou saida amigavel do inquilino.

XVIIl. Risco de desapropriagao dos imoéveis — Em razao de ato unilateral do Poder Publico visando o atendimento do
interesse publico, por meio da expedicdo de Decreto Expropriatério, os iméveis que venham a compor a Carteira do Fundo
poderdo eventualmente ser objeto de desapropriacdo, total ou parcial, implicando na perda da propriedade dos Ativos
Imobiliarios e, assim, afetando a rentabilidade das Cotas do Fundo. Neste contexto, ndo ha garantias juridicas no sentido
de que a indenizagéo a ser paga pelo Poder Publico por decorréncia da desapropriagéo seja suficiente para cobrir o
pagamento da rentabilidade pretendida pelo Fundo.

Outras restricdes aos imdveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizagéo a ser
dada aos mesmos, tais como o tombamento do proprio imével ou de area de seu entorno, incidéncia de preempgéo e ou
criagdo de zonas especiais de preservagao cultural, dentre outros.

XIX. Riscos de desvalorizagao dos iméveis e condigbes externas - Propriedades imobiliarias estdo sujeitas a
condicdes sobre as quais a Administradora e a Gestora ndo tém controle nem tampouco podem influir ou evitar. O nivel
de desenvolvimento econdmico e as condigdes da economia em geral poderdo afetar o desempenho dos iméveis que
integrardo o patriménio do Fundo, consequentemente, a remuneragéo futura dos Investidores do Fundo. O valor dos
imoveis e a capacidade do Fundo em realizar a distribuicdo de resultados aos seus Cotistas poderdo ser adversamente
afetados devido a alteragdes nas condi¢gdes econémicas, a oferta de outros iméveis com caracteristicas semelhantes as
dos imoéveis e a redugdo do interesse de potenciais compradores nas regides em que estdo localizados os imoveis,
inclusive considerando o potencial econdmico de médio e longo prazo da regido em que os iméveis estdo localizados.

XX. Risco de vacancia dos imoveis — Por se tratar de investimentos em Ativos Imobiliarios, que podem ter por objeto
alternativamente a valorizagdo das Cotas mediante a alienagao dos iméveis ou por sua exploragdo comercial, o Fundo
podera ndo obter éxito na prospecgdo de compradores ou locatarios para os Ativos Imobiliarios, reduzindo, assim, a
rentabilidade das Cotas. Ainda na hipétese de vacancia, o Fundo despendera recursos para a manutengéo dos imoveis,
além de permanecer obrigado com o pagamento de taxas de condominio e tributos, dentre outras despesas relacionadas
aos Ativos Imobiliarios, o que podera comprometer a rentabilidade das Cotas do Fundo.

XXI. Riscos de eventuais contingéncias decorrentes de demandas de processos administrativos ou judiciais — Os
investimentos no mercado imobiliario podem ser iliquidos, e esta iliquidez pode dificultar a compra e a venda de suas
propriedades, impactando adversamente o prego dos imoveis.

Aquisicbes podem expor o adquirente a passivos e contingéncias relacionados ao imdével. Podem existir também
questionamentos sobre a titularidade do terreno em que os imoéveis adquiridos estao localizados ou mesmo sobre a
titularidade dos iméveis 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 indenizagbes que o Fundo
possa vir a receber dos vendedores, podem n&o ser suficientes para precavé-lo, protegé-lo ou compensa-lo por eventuais
contingéncias que surjam apos a efetiva aquisicdo do respectivo imovel. Por esta raz&o, considerando esta limitagdo do
escopo da diligéncia, pode haver débitos dos antecessores na propriedade do imével que podem recair sobre o proprio
imovel, ou ainda pendéncias de regularidade do imével que ndo tenham sido identificados ou sanados, o que poderia (a)
acarretar 6nus ao Fundo, na qualidade de proprietario do imoével; (b) implicar eventuais restricbes ou vedagdes de
utilizacdo e exploragédo do imével pelo Fundo; ou (c) desencadear discussdes quanto a legitimidade da aquisigdo do
imoével pelo Fundo, incluindo a possibilidade de caracterizagdo de fraude contra credores e/ou fraude a execugao, 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 n&o identificados quando da aquisi¢do do respectivo
imovel que sejam identificados e/ou se materializem quando o imével for de propriedade do Fundo, reduzindo os
resultados do Fundo e os rendimentos dos Cotistas. Além disso, mesmo que inexistam contingéncias, é possivel que o
Fundo seja incapaz de realizar as aquisi¢des nos termos inicialmente planejados, deixando de operar com sucesso as
propriedades adquiridas.

Ademais, na qualidade de proprietario, direto ou indireto, dos imoéveis 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 favoraveis ou, ainda,
que o Fundo tera reservas suficientes para defesa de seus interesses no d&mbito administrativo e/ou judicial. Caso o Fundo
seja derrotado em processos administrativos e judiciais, na hipotese de suas reservas ndo serem suficientes para o
pagamento de possiveis importancias, € 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 iméveis possuem um grande fluxo de pessoas. Essas
pessoas estédo sujeitas a uma série de incidentes que estdo fora do controle do Fundo ou do controle do respectivo
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ocupante do imdével, como acidentes, furtos e roubos, de modo que é possivel que o Fundo seja exposto a
responsabilidade civil na ocorréncia de qualquer desses sinistros.

XXII. Riscos relacionados a existéncia de 6nus ou gravame real — O Fundo podera adquirir Ativos Imobiliarios sobre
0s quais recaiam 6nus ou gravames reais, ou qualquer outra constrigdo judicial pendente sobre tal imével, como aquelas
decorrentes de dividas de antigos proprietérios dos Ativos Imobiliarios que seja objeto de eventual processo de execucao
para satisfagcdo dos créditos detidos por eventuais credores, desde que tais 6nus ndo importem em risco para a existéncia,
validade e eficacia da aquisi¢éo. Tais 6nus, gravames ou constrigdes judiciais podem impactar negativamente o patriménio
do Fundo e os seus resultados, bem como podem acarretar restricbes ao exercicio pleno da propriedade destes iméveis
pelo Fundo.

XXIIl. Riscos relacionados a regularidade dos imoéveis — A propriedade dos Ativos Imobiliarios somente possui eficacia
juridica mediante o registro do instrumento aquisitivo dos imdveis junto a circunscri¢do imobiliaria competente. Portanto,
situagdes como a morosidade ou pendéncia para registro da aquisicdo dos Ativos Imobilidrios na matricula competente
podera dificultar ou até inviabilizar a transmissao da propriedade dos iméveis para o Fundo e, consequentemente, podera
atrapalhar o processo de prospeccdo de locatarios e/ou alienacao dos imdveis, afetando diretamente a rentabilidade das
Cotas do Fundo.

XXIV. Riscos de governanga — Algumas matérias estdo sujeitas a deliberagdo por quérum qualificado, de forma que
pode ser possivel o ndo comparecimento de Cotistas suficientes para a tomada de decisdo em Assembleia Geral de
Cotistas, podendo impactar adversamente nas atividades e rentabilidade do Fundo na aprovagdo de determinadas
matérias em razao da auséncia de quérum.

XXV. O crescimento do Fundo podera exigir recursos adicionais, os quais poderao nao estar disponiveis ou, caso
disponiveis, poderdao nao ser obtidos em condi¢coes satisfatorias — O eventual crescimento do Fundo podera exigir
volumes significativos de recursos, em especial para a aquisicdo ou o desenvolvimento de novas propriedades
imobiliarias. O Fundo, além do fluxo de caixa gerado internamente, precisar levantar recursos adicionais, por meio de
novas emissdes de Cotas, tendo em vista o crescimento e o desenvolvimento futuro de suas atividades. O Fundo néo
pode assegurar a disponibilidade de recursos adicionais ou, se disponiveis, que 0s mesmos seréo obtidos em condi¢cbes
satisfatorias. Abaixo sdo exemplificados alguns dos fatores que poder&o impactar a disponibilidade desses recursos:

* grau de interesse dos Investidores e a reputacdo geral do Fundo e de seus prestadores de servigos;
* capacidade de atender aos requisitos da CVM para novas distribui¢des publicas;

e atratividade de outros valores mobiliarios e de outras modalidades de investimentos;

* research reports sobre o Fundo e seu segmento de atuacgéo; e

* demonstragdes financeiras do Fundo e de seus inquilinos.

A falta de acesso a recursos adicionais em condigdes satisfatérias podera restringir o crescimento e desenvolvimento
futuros das atividades do Fundo, o que podera afetar adversamente seus negdcios e a rentabilidade dos Cotistas.

XXVI. Risco de dilui¢do da participagao dos Cotistas — O Fundo podera realizar novas emissdes de Cotas com vistas
ao aumento de seu patriménio e financiamento de investimentos. Neste sentido, caso os Cotistas ndo exergam o seu
direito de preferéncia na subscricdo das novas Cotas, podera existir uma diluicdo na sua participagéo, enfraquecendo o
poder decisorio destes Cotistas sobre determinadas matérias sujeitas a Assembleia Geral.

XXVII. Risco de aperfeicoamento e execugéo de garantias relacionadas aos Ativos do Fundo — Quando da aquisigao
de Ativos Imobiliarios pelo Fundo nao existe a obrigatoriedade dos respectivos Ativos Imobiliarios possuirem garantias
em seus respectivos Contratos de Locag&o. Visto isso, quando existam garantias estabelecidas nos Contratos de Locagéo
atrelados aos Ativos Imobiliarios estas podem correr o risco de ndo serem aperfeigoadas corretamente, ndo possuindo
registro nos respectivos cartérios competentes, prejudicando a garantia. Ademais, em uma eventual execucédo das
garantias relacionadas aos Ativos Imobiliarios do Fundo, este podera ter que suportar, dentre outros custos, custos com
a contratacdo de advogado para patrocinio das causas.

Adicionalmente, caso a execugdo das garantias relacionadas aos Ativos Imobiliarios do Fundo néo seja suficiente para
com as obrigagdes financeiras atreladas as operagfes, uma série de eventos relacionados a execugdo e reforgo das
garantias podera afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.

XXVIII. Risco de atrasos e/ou ndo conclusao das obras de empreendimentos imobiliarios e de aumento de custos
de construgao — O Regulamento do Fundo néo veta a possibilidade de o Fundo adquirir empreendimentos imobiliarios
que ainda estejam em fase de construgdo. Neste caso, em ocorrendo o atraso na conclusdo ou a nao conclusdo das
obras dos referidos empreendimentos imobiliarios, seja por fatores climaticos ou quaisquer outros que possam afetar
direta ou indiretamente os prazos estabelecidos, podera ser afetado o prazo estimado para inicio do recebimento dos
valores de locagdo e consequente rentabilidade do Fundo, podendo o Fundo ainda ter que aportar recursos adicionais
nos referidos empreendimentos imobilidrios para que os mesmos sejam concluidos. O construtor dos referidos
empreendimentos imobiliarios pode enfrentar problemas financeiros, administrativos ou operacionais que causem a
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interrupcdo e/ou atraso das obras e dos projetos relativos a construgéo dos referidos empreendimentos imobiliarios. Tais
hipéteses poderéo provocar prejuizos ao Fundo e aos seus Cotistas.

XXIX. Risco de potencial conflito de interesse: Os atos que caracterizem situagbes de conflito de interesses entre o
Fundo e a Administradora, entre o Fundo e a Gestora, entre o Fundo e os Cotistas detentores de mais de 10% (dez por
cento) das Cotas do Fundo e entre o Fundo e os representantes de Cotistas dependem de aprovacéo prévia, especifica
e informada em assembleia geral de Cotistas, nos termos do inciso Xl do artigo 18 e do artigo 34 da Instrugdo CVM n°
472. Deste modo, ndo é possivel assegurar que eventuais contratagdes ndo caracterizardo situagdes de conflito de
interesses efetivo ou potencial, o que pode acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas. O Regulamento prevé
que atos que configurem potencial conflito de interesses entre o Fundo e a Administradora, entre o Fundo e os prestadores
de servigo ou entre o Fundo e a Gestora que dependem de aprovacgéo prévia da assembleia geral de Cotistas, como por
exemplo, e conforme disposto no paragrafo 1° do artigo 34 da Instrugdo CVM n° 472: (i) a aquisi¢cao, locacao,
arrendamento ou exploragdo do direito de superficie, pelo fundo, de imével de propriedade da Administradora, Gestora,
consultor especializado ou de pessoas a eles ligadas; (ii) a alienagdo, locagéo ou arrendamento ou exploragdo do direito
de superficie de imével integrante do patriménio do Fundo tendo como contraparte a Administradora, Gestora, consultor
especializado ou pessoas a eles ligadas; (iii) a aquisicdo, pelo Fundo, de imovel de propriedade de devedores da
Administradora, gestor ou consultor especializado uma vez caracterizada a inadimpléncia do devedor; (iv) a contratagéo,
pelo Fundo, de pessoas ligadas a Administradora ou a Gestora, para prestacédo dos servigos referidos no artigo 31 da
Instrugdo CVM n° 472, exceto o de primeira distribuicdo de cotas do fundo; e (v) a aquisicéo, pelo Fundo, de valores
mobiliarios de emissdo da Administradora, da Gestora ou de pessoas a eles ligadas, ainda que para as finalidades
mencionadas no paragrafo Unico do artigo 46 da Instrugdo CVM n° 472. Desta forma, caso venha existir atos que
configurem potencial conflito de interesses e estes sejam aprovados em assembleia geral de Cotistas, respeitando os
quéruns de aprovagéao estabelecido, estes poderao ser implantados, mesmo que n&o ocorra a concordancia da totalidade
dos Cotistas.

XXX. Risco de langamento de novos empreendimentos imobiliarios comerciais proximos aos imoveis cuja exploracao esta
vinculada a titulos investidos pelo Fundo, o que podera dificultar a capacidade de alienar, renovar as locagdes ou locar
espagos para novos inquilinos - O langamento de novos empreendimentos imobiliarios comerciais em areas proximas as
que se situam os imoveis podera impactar a capacidade de alienar, locar ou de renovar a locagao de espagos dos iméveis
em condig¢des favoraveis, o que podera impactar negativamente os rendimentos e o valor dos investimentos do Fundo
que estejam vinculados a esses resultados, impactando também a rentabilidade e o valor das suas cotas.

XXXI. Risco de nao contratagao de seguro patrimonial e de responsabilidade civil - Em caso de ndo contratacao de
seguro pelos locatarios dos Imdéveis integrantes da carteira do Fundo, ndo havera pagamento de indenizagdo em caso de
ocorréncia de sinistros, podendo o Fundo ser obrigado a cobrir eventuais danos inerentes as atividades realizadas em
tais imoveis, por forga de decisdes judiciais. Nessa hipdtese, o Fundo, sua rentabilidade e o valor de negociagéo de suas
cotas poderao ser adversamente afetados.

XXXII. Risco de discricionariedade de investimento pela Gestora e pela Administradora na tomada de decisdes
de investimento: A aquisicao de ativos € um processo complexo e que envolve diversas etapas, incluindo a analise de
informagdes financeiras, comerciais, juridicas, ambientais, técnicas, entre outros. Considerando o papel ativo e
discricionario atribuido a Gestora e a Administradora na tomada de decisédo de investimentos pelo Fundo, nos termos do
Regulamento, existe o risco de uma escolha inadequada no momento da identificagdo, manutencéo e/ou da alienagéo
dos ativos, ou ainda de ndo se encontrar um Ativo Imobiliario para a destinagdo de recursos captados em curto prazo,
fatos que poderdo gerar prejuizos ao Fundo e, consequentemente, aos seus Cotistas. No processo de aquisigdo de tais
ativos, ha risco de ndo serem identificados em auditoria todos os passivos ou riscos atrelados aos ativos, bem como o
risco de materializagdo de passivos identificados, inclusive em ordem de grandeza superior aquela identificada.

Caso esses riscos ou passivos contingentes ou ndo identificados venham a se materializar, inclusive de forma mais severa
do que a vislumbrada, o investimento em tais ativos podera ser adversamente afetado e, consequentemente, a
rentabilidade do Fundo também. Os Ativos Imobiliarios objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados pela
Administradora e geridos pela Gestora, portanto os resultados do Fundo dependerdo de uma administragdo/gestéao
adequada, a qual estara sujeita a eventuais riscos diretamente relacionados a capacidade da Gestora e da Administradora
na prestagao dos servigos ao Fundo. Falhas ou incapacidade na identificagdo de novos Ativos Imobiliarios, na manutencgéo
dos Ativos Imobiliarios em carteira e/ou na identificagdo de oportunidades para alienagao de Ativos Imobiliarios, bem como
nos processos de aquisi¢édo e alienacdo, podem afetar negativamente o Fundo e, consequentemente, os seus Cotistas.

XXXIIl. Riscos relativos ao pré-pagamento ou amortizagao extraordinaria dos ativos - Os Ativos poderao conter em
seus documentos constitutivos clausulas de pré-pagamento ou amortizagéo extraordinaria. Tal situagdo pode acarretar o
desenquadramento da carteira do Fundo em relagdo aos limites de aplicagdo por emissor e por modalidade de ativos
financeiros. Nesta hipotese, podera haver dificuldades na identificagao pela Gestora de Ativos que estejam de acordo
com a politica de investimento. Desse modo, a Gestora podera ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a
mesma rentabilidade alvo buscada pelo Fundo, o que pode afetar de forma negativa o patriménio do Fundo e a
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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.

XXXIV. Risco de alteragdao do Regulamento — O Regulamento podera sofrer altera¢gdes em razdo de normas legais ou
regulamentares, por determinagdo da CVM ou por deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas.

Referidas alteragdes poderao afetar o modus operandi do Fundo e implicar em perdas patrimoniais aos Cotistas.

XXXV. Demais riscos - O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos,
tais como moratéria, guerras, revolugdes, mudancgas nas regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos
ativos financeiros integrantes da carteira, alteragdo na politica econémica e decisdes judiciais.

AS APLICAGOES REALIZADAS NO FUNDO NAO CONTAM COM GARANTIA DA ADMINISTRADORA, DA
GESTORA, DO CUSTODIANTE, DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC OU DE QUALQUER MECANISMO
DE SEGURO.
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