DOS FATORES DE RISCO

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do
mercado, risco de crédito, risco sistémico, condi¢des adversas de liquidez e negociagdo
atipica nos mercados de atuagcao e, mesmo que o Administrador e o Consultor Imobiliario
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.

Os recursos que constam na carteira do Fundo e os Cotistas estdo sujeitos a diversos
fatores de riscos que estao, sem limitacao, detalhados neste Regulamento:

(i) Riscos Relacionados a Fatores Macroecondomicos, Politica Governamental e
Globalizagdo — O Fundo desenvolverd 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
mudancas em suas politicas. As medidas do governo brasileiro para controlar a inflagao e
implementar as politicas econébmica e monetaria tém envolvido, no passado recente,
alteracdes nas taxas de juros, desvalorizacdo da moeda, controle de cambio, aumento das
tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como outras condi¢bes
macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de capitais
nacional. A adocdo de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexacdo da
economia, instabilidade de precos, elevacdao de taxas de juros ou influenciar a politica
fiscal vigente poderdo impactar os negdcios, as condi¢des 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.



(i) Risco da Pandemia do Covid — 19 - Em 11 de margo de 2020, a Organizacdo Mundial da
Salde - OMS decretou a pandemia decorrente do novo Coronavirus (Covid-19), cabendo
aos paises membros estabelecerem as melhores praticas para as acOes preventivas e de
tratamento aos infectados, o que pode afetar as decisGes de investimento e poderd
resultar em volatilidade esporadica nos mercados de capitais globais. Os efeitos
econdmicos sobre a economia da China para o ano de 2020 ja sdo sentidos em decorréncia
das ac¢Oes governamentais que determinaram a reducdo forcada das atividades
econdmicas nas regides mais afetadas pela pandemia, o que deve se refletir na economia
mundial como um todo.

As medidas de combate ao Covid-19 podem resultar em restricdes as viagens e
transportes publicos, fechamento prolongado de locais de trabalho, aumento na vacancia
de imodveis, interrup¢des na cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e reducdo de
consumo de uma maneira geral pela populagdo, além da volatilidade no preco de
matérias-primas e outros insumos, podendo ocasionar um efeito adverso relevante na
economia global e/ou na economia brasileira, que conjuntamente exercem um efeito
adverso relevante nos negdécios do Fundo.

Qualquer mudanga material nos mercados financeiros ou na economia brasileira como
resultado desses eventos pode afetar material e adversamente os negdcios, a condicdo
financeira, os resultados das operacdes e a capacidade de financiamento e, por
consequéncia, podera impactar negativamente a rentabilidade do Fundo. Além disso, as
mudancas materiais nas condi¢des econdmicas resultantes da pandemia global do Covid-
19 podem impactar a captacao de recursos pelo Fundo, influenciando na capacidade de o
Fundo investir em Ativos Imobiliarios e Qutros Ativos.

(iii) Risco relacionado a surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doengas
transmissiveis em todo o mundo - Surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de
doencas em geral ou potenciais surtos de doencas, como o coronavirus (Covid-19), o zika,
o ebola, a gripe aviaria, a febre aftosa, a gripe suina, a sindrome respiratdria no oriente
médio ou mers, a sindrome respiratéria aguda grave ou sars e qualquer outra doencga que
possa surgir, pode ter um impacto adverso nas opera¢des do Fundo. Qualquer surto de
uma doenca que afete o comportamento das pessoas pode ter um impacto adverso
relevante no mercado de capitais global, nas industrias mundiais, na economia brasileira,
no mercado imobiliario, nos resultados do Fundo e nas Cotas de sua emissdo. Surtos de
doencgas também podem resultar em quarentena do pessoal dos prestadores de servigo do
Fundo ou na incapacidade destes em acessar suas instalacdes, o que prejudicaria a
prestacdo de tais servicos e o pre¢o das Cotas de sua emissdo. Qualquer surto, epidemia,
pandemia e/ou endemia de uma doenga que afete o comportamento das pessoas pode
ter um impacto adverso relevante no mercado de capitais global, nas industrias mundiais,
na economia brasileira e no mercado imobilidrio. Surtos, epidemias, pandemias e/ou
endemias de doencas também podem resultar em politicas de quarentena da populagao
ou em medidas mais rigidas de lockdown da populagdo, o que pode vir a prejudicar as
operacdes, receitas e desempenho do Fundo e dos imdveis que vierem a compor seu
portfélio, bem como afetaria a valorizacdo de cotas de emissdo do Fundo e seus
rendimentos.



(iv) Risco de Crédito — Os Cotistas do Fundo farao jus ao recebimento de rendimentos que
Ihes serdo pagos a partir da percepcao pelo Fundo dos valores que lhe forem pagos pelos
locatérios, arrendatarios ou adquirentes dos Imdveis-Alvo e/ou Outros Ativos, a titulo de
locacdo, arrendamento ou compra e venda de tais Imdveis-Alvo. Assim, por todo tempo
em que os referidos imdveis estiverem locados ou arrendados, o Fundo estara exposto aos
riscos de crédito dos locatarios ou arrendatdrios. Da mesma forma, em caso de alienagao
dos Imodveis-Alvo, o Fundo estara sujeito ao risco de crédito dos adquirentes. Nessas
hipoteses, os resultados do Fundo poderdo ser impactados adversamente e, por
conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

(v) Riscos de Liquidez — Os fundos de investimento imobilidrio encontram pouca liquidez
no mercado brasileiro, sendo uma modalidade de investimento pouco disseminada em tal
mercado. Adicionalmente, os fundos de investimento imobilidrio sdo constituidos sempre
na forma de condominios fechados, ndo sendo admitida, portanto, a possibilidade de
resgate de suas Cotas. Dessa forma, os Cotistas poderdo enfrentar dificuldades em realizar
a venda de suas Cotas no mercado secunddrio, mesmo admitindo para estas a negociacao
no mercado de bolsa ou de balcdo organizado. Desse modo, o investidor que adquirir as
Cotas do Fundo devera estar consciente de que o investimento no Fundo consiste em
investimento de longo prazo. Além disso, os ativos componentes da carteira do Fundo
poderao ter liquidez baixa em comparacdo a outras modalidades de investimento. Nestas
condi¢cdes, o Administrador poderd enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos
pelo preco e no momento desejados e, consequentemente, o Fundo podera enfrentar
problemas de liquidez. Além disso, fundos de investimento imobilidrios sdo condominios
fechados, o que pressupde que os seus cotistas somente poderdo resgatar suas cotas ao
seu final, no momento de sua liquida¢do, uma vez que o Fundo tem prazo indeterminado.
Desse modo, o Cotista somente podera negociar as suas Cotas no ambito dos mercados de
bolsa ou balcdo, nos quais as Cotas estejam admitidas a negociacdo, o que pode resultar
na dificuldade para os Cotistas interessados em desfazer de suas posi¢des alienar as suas
Cotas mesmo em negociacdes ocorridas no mercado secundario. Assim sendo, espera-se
qgue o Cotista que adquirir as Cotas do Fundo esteja consciente de que o investimento no
Fundo possui caracteristicas especificas quanto a liquidez das Cotas, consistindo, portanto,
em investimento de longo prazo. Pode haver, inclusive, oscilagao valor da Cota, que pode
acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacdo do cotista de
aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do Fundo, de forma que as eventuais
perdas patrimoniais do Fundo, ndo estdo limitadas ao valor do capital subscrito, de forma
gue os cotistas podem ser chamados a aportar recursos adicionais no Fundo.

(vi) Risco de os valores dos iméveis da carteira do Fundo ndo estarem aprecgados a valor
de mercado - Os imodveis sdo avaliados pelo custo de aquisicdo. Além disso, o
Administrador e o Consultor Imobilidrio podem ajustar a avaliagdo dos imdveis
componentes da carteira do Fundo sempre que houver indicacdo de perdas provdveis em
seu valor. Neste sentido, independentemente da divulgacdo do valor de mercado dos
imdveis constantes no relatério do Administrador e nas notas explicativas das
demonstracdes financeiras do Fundo, ndo necessariamente o valor dos imodveis
integrantes da carteira do Fundo estardo condizentes com o seu valor de mercado. Dessa
forma, em caso de alienacdo de tais imdveis, o Fundo podera receber um valor inferior
aquele descrito no relatério do Administrador e em suas demonstrag¢des financeiras, o que
pode impactar negativamente os resultados do Fundo e, por conseguinte, a rentabilidade
dos Cotistas.



(vii) Risco de o Fundo ser genérico - O Fundo ndo possui um Ativo Imobilidrio ou
empreendimento especifico, sendo, portanto, genérico. Assim, haverd a necessidade de
selecdo de Ativos Imobilidrios para a realizagdao do investimento dos recursos do Fundo.
Dessa forma, o Administrador e o Consultor Imobilidrio poderdo nao encontrar Ativos
Imobilidrios e/ou Outros Ativos atrativos dentro do perfil a que se propde, o que pode
impactar negativamente os resultados do Fundo e, por conseguinte, a rentabilidade dos
Cotistas.

(viii) Risco tributario - O risco tributario consiste basicamente na possibilidade de perdas
decorrentes de eventual alteracdo da legislagdo tributdria, mediante a criagdo de novos
tributos, interpretacao diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a
revogacdo de isencles vigentes, sujeitando o Fundo ou seus cotistas a novos
recolhimentos ndo previstos inicialmente, incluindo aquela proposta no Projeto de Lei n?
1.952de 2 de abril de 2019.

Adicionalmente, nos termos da Lei n® 8.668/93, conforme alterada pela Lei n2 9.779/99,
sujeita-se a tributacdo aplicavel as pessoas juridicas o fundo que aplicar recursos em
empreendimentos imobilidrios que tenham como incorporador, construtor ou sécio,
cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele relacionadas,
percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas emitidas pelo fundo. Se, por
algum motivo, o Fundo vier a se enquadrar nesta situacao, a tributacao aplicavel aos seus
investimentos sera aumentada, o que poderd resultar na reducdo dos ganhos de seus
cotistas. Em razao da Lei n? 12.024, de 27 de agosto de 2009, os rendimentos advindos dos
CRI, das LCl e das LH auferidos pelos FIl que atendam a determinados requisitos sdo
isentos do imposto de renda.



Eventuais alteragbes na legislacdo, extinguindo referida isencdo tributdria, criando ou
elevando aliquotas do Imposto sobre a Renda incidente sobre os CRI, as LCl e as LH, ou,
ainda, a criacdo de novos tributos aplicaveis aos CRI, as LCl e as LH, poderdo afetar
negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo de suas
Cotas. A Lei n2 9.779/99, estabelece que os fundos de investimento imobilidrio sdo isentos
de tributacdo sobre a sua receita operacional, desde que (i) distribuam, pelo menos, 95%
(noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa,
com base em balango ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de
dezembro de cada ano; e (ii) apliguem recursos em empreendimentos imobilidrios que
ndo tenham como construtor, incorporador ou sdcio, 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, os dividendos distribuidos aos
cotistas, quando distribuidos, e os ganhos de capital auferidos sao tributados na fonte pela
aliquota de 20% (vinte por cento).



Ainda, de acordo com o artigo 39, paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n® 11.033/99, conforme
alterada pela Lei n2 11.196, de 21 de novembro de 2005, ficam isentos do imposto de
renda na fonte e na declaracdo de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos
distribuidos pelo Fundo cujas Cotas sejam admitidas a negociacdo exclusivamente em
bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado. Esclarece, ainda, o mencionado
dispositivo legal, que o beneficio fiscal sobre o qual dispde (i) serd concedido somente nos
casos em que o Fundo possua, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas e que (ii) ndo sera
concedido ao Cotista pessoa fisica titular de Cotas que representem 10% (dez por cento)
ou mais da totalidade das Cotas do Fundo ou cujas Cotas lhe derem direito ao
recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos
auferidos pelo Fundo.

(ix) Risco de alteragdes tributarias e mudancgas na legislagdo - O risco tributario engloba o
risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos, interpretacdo diversa da atual
sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacao de iseng¢des vigentes, sujeitando o
Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

(x) Risco de tributagdo em decorréncia de aquisicdo de Cotas no mercado secundario - O
Administrador necessita de determinadas informacdes referentes ao pre¢o de aquisicao
das Cotas, pelo Cotista, quando a aquisicdo tenha se realizado no mercado secundario,
sendo tais informac¢Oes necessarias para apuracdao de ganho de capital pelos Cotistas,
fornecendo subsidio ao Administrador para o calculo correto do valor a ser retido e
recolhido a titulo de IR no momento da distribuicio de rendimentos, amortizacao
extraordinaria ou resgate das Cotas detidas pelo Cotista. Caso as informagbes ndo sejam
encaminhadas para o Administrador quando solicitadas, o valor de aquisicdo das Cotas
sera considerado R$0,00 (zero), implicando em tributacdo sobre o valor de principal
investido pelo Cotista no Fundo. Nesta hipdtese, por nao ter entregado as informacdes
solicitadas, o Cotista ndo poderd imputar quaisquer responsabilidades ao Administrador e
ao Consultor Imobilidrio sob o argumento de retencdo e recolhimento indevido de IR, ndo
sendo devida pelo Administrador e/ou pelo Consultor Imobilidrio, qualquer multa ou
penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

(xi) Risco de concentrag¢ao da carteira do Fundo — O Fundo destinara os recursos captados
para a aquisicdo de Ativos Imobiliarios e/ou Outros Ativos que integrardo o patriménio do
Fundo, de acordo com a sua Politica de Investimentos, observando-se ainda que poderao
ser realizadas novas emissGes, tantas quantas sejam necessarias, com coloca¢cGes
sucessivas, visando permitir que o Fundo possa adquirir outros Imdveis-Alvo.
Independentemente da possibilidade de aquisicdo de diversos Imdveis-Alvo pelo Fundo,
inicialmente o Fundo ira adquirir um nimero limitado de Imdveis-Alvo, o que podera gerar
uma concentrag¢do da carteira do Fundo, estando o Fundo exposto aos riscos inerentes a
demanda existente pela locacdo ou arrendamento dos imdveis, considerando ainda que
nao ha garantia de que a totalidade dos Ativos Alvo ser adquirida ou de que estard sempre
locada ou arrendada. Dessa forma, qualquer adversidade na rentabilidade dos imdveis
integrantes da carteira do Fundo, pode acarretar um impacto negativo nos resultados do
Fundo maior do que acarretaria no caso de ndo haver concentracdo da carteira e, por
conseguinte, impactar negativamente a rentabilidade dos Cotistas.



(xii) Risco da administracdao dos Ativos Imobilidrios por terceiros — O Fundo poderd deter
participacdo em Ativos Imobilidrios, cuja administracdo seja realizada por empresas
especializadas, inclusive ligadas ao Consultor Imobilidrio, se aprovadas pelos cotistas,
sendo que o Fundo poderd estar sujeito ao desempenho de tais empresas especializadas,
cuja atuacdo, apesar de fiscalizada pelo Administrador, estard sujeita as condicOes
contratuais tipicas e necessarias a prestacao de servicos, ndo sendo possivel garantir que
as politicas de administracdo adotadas por tais empresas estejam sempre ajustadas as
melhores praticas do mercado, o que podera impactar diretamente a rentabilidade do
Fundo.

(xiii) Riscos juridicos - 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 legislacdo em vigor. Entretanto,
em razao 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 situa¢des atipicas
ou conflitantes podera haver perdas por parte dos investidores em razao do dispéndio de
tempo e recursos para eficacia do arcabouco contratual.



(xiv) Risco da morosidade da justica brasileira - O Fundo podera ser parte em demandas
judiciais relacionadas aos Imdveis-Alvo e demais Ativos Imobilidrios e Outros Ativos, tanto
no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciario
brasileiro, a resolucdo de tais demandas podera ndo ser alcancada em tempo razodvel.
Ademais, ndo ha garantia de que o fundo obterd resultados favoraveis nas demandas
judiciais relacionadas aos ativos e, consequentemente, poderd impactar negativamente o
patriménio do Fundo, na rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociacdo das Cotas.

(xv) Risco relacionado a extensa regulamentacdo a que esta sujeito o setor imobiliario -
O setor imobiliario brasileiro estd sujeito a uma extensa regulamentagao expedida por
diversas autoridades federais, estaduais e municipais. Existe a possibilidade de as leis de
zoneamento urbano serem alteradas apds a aquisicdo de um imédvel pelo Fundo, o que
poderd acarretar empecilhos e/ou alteragdes nos imoveis, cujos custos deverdo ser
arcados pelo Fundo. Nessa hipdtese, os resultados do Fundo poderdo ser impactados
adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

(xvi) Risco de rescisdao de contratos atipicos de locacdo e revisdao do valor do aluguel -
Apesar de os termos e condicdes dos contratos atipicos de locacdo, que serdo
eventualmente celebrados pelo Fundo, serem objeto de livre acordo entre o Fundo e os
respectivos locatdrios, nada impede eventual tentativa dos locatdrios de questionar
juridicamente a validade de tais cldusulas e termos, questionando, dentre outros, os
aspectos abaixo: (a) rescisdo do contrato de locacdo pelos locatdrios previamente a
expiracao do prazo contratual, com devolucdo do imdvel objeto do contrato atipico de
locacdo. Embora venha a constar previsdo no referido contrato do dever do locatério de
pagar a indenizagcdo por rescisdo antecipada imotivada, estes poderdao questionar o
montante da indenizagdo, ndo obstante o fato de tal montante ter sido estipulado com
base na avenga comercial; e (b) revisdo do valor do aluguel, alegando que o valor do
aluguel ndo foi estabelecido em funcdo de condi¢cdes de mercado de locagdo e, por
conseguinte, ndo estd sujeito as condi¢des previstas no artigo 19 da Lei n? 8.245, de 18 de
outubro de 1991, para fins de revisdo judicial do valor do aluguel. Em ambos os casos,
eventual decisdo judicial que ndo reconheca a legalidade da vontade das partes ao
estabelecer os termos e condi¢cées do contrato atipico de locacdo em funcdo das
condi¢des comerciais especificas, aplicando a Lei n? 8.245/91 a despeito das caracteristicas
e natureza atipicas do contrato atipico de locacdo, podera afetar negativamente o valor
das Cotas do Fundo.

(xvii) Riscos relacionados a a¢des de despejo em decorréncia da Covid-19 - Em 10 de
junho de 2020, foi promulgada a Lei n? 14.010, a qual estabelece o regime juridico
emergencial e transitério das relagdes juridicas de direito privado no periodo da pandemia
declarada pela Organizacao Mundial de Saude em decorréncia do novo coronavirus (Covid-
19). O projeto da referida lei previa, em seu artigo 92, a suspensdo da possibilidade de
concessdo de liminar em acdo de despejo de imdveis urbanos (residencial e nado
residencial), prevista no artigo 59, §19, incisos I, Il, V, VII, VIl e IX, da Lei n? 8.245/91.
Apesar de tal dispositivo ter sido objeto de veto presidencial, a concessao de liminar para
despejo dependerd da andlise judicial das peculiaridades de cada caso, sendo que,
poderdo ser indeferidas, inviabilizando a retomada dos imdveis locados pelo Fundo. O
Fundo pode ndo ser capaz de reaver os imodveis eventualmente locados e em situacao de
inadimpléncia, hipdtese em que as suas receitas poderao ser adversamente afetadas.



(xviii) Riscos ambientais —Os Imdveis-Alvo ou outros imodveis que poderdo ser adquiridos
pelo Fundo no futuro estdo sujeitos a riscos inerentes a: (i) legislagdo, regulamentacdo e
demais questdes ligadas ao meio ambiente, tais como falta de licenciamento ambiental
e/ou autorizagdo ambiental para operacdo de suas atividades e outras atividades
correlatas (como, por exemplo, estacdo de tratamento de efluentes, antenas de
telecomunicagdes, gera¢do de energia, entre outras), uso de recursos hidricos por meio de
pocos artesianos saneamento, manuseio de produtos quimicos controlados (emitidas
pelas Policia Civil, Policia Federal e Exército), supressdo de vegetacdo e descarte de
residuos sélidos; (ii) passivos ambientais decorrentes de contaminacdo de solo e aguas
subterraneas, bem como eventuais responsabilidades administrativas, civis e penais dai
advindas, com possiveis riscos a imagem do Fundo e dos iméveis que compdem o portfélio
do Fundo; (iii) ocorréncia de problemas ambientais, anteriores ou supervenientes a
aquisicdo dos imdveis que pode acarretar a perda de valor dos imdveis e/ou a imposicdo
de penalidades administrativas, civis e penais ao Fundo; e (iv) consequéncias diretas e/ou
indiretas da regulamentacdo ou de tendéncias de negdcios, incluindo a submissao a
restricGes legislativas relativas a questdes urbanisticas, tais como metragem de terrenos e
construcdes, restricdes a metragem e detalhes da drea construida, e suas eventuais
consequéncias. A ocorréncia destes eventos pode afetar negativamente o patriménio do
Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.

Os proprietdrios e ocupantes de imoéveis estdo sujeitos a leis e regulamentos ambientais
federais, estaduais e municipais. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar
atrasos na realizacdo de eventuais reformas e ampliagdes dos imodveis, fazer com que o
Fundo incorra em custos significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir
severamente tais atividades, bem como as atividades que venham a ser desenvolvidas
pelos ocupantes dos imdveis. O eventual descumprimento de leis e regulamentos
ambientais por parte do Fundo e/ou por parte dos ocupantes dos imdveis também pode
acarretar a imposicdo de sang¢bes administrativas, tais como multas, interdicdo de
atividades, cancelamento de licengcas e revogacao de autoriza¢Oes, além de sang¢des de
outras naturezas ao Fundo e ao Administrador.



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 as empresas a gastar recursos adicionais na adequacao
ambiental, inclusive obtencdo de licengas ambientais para instalagdes e equipamentos que
nao necessitavam anteriormente dessas licencas ambientais. As agéncias governamentais
ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira significativa a emissdao das
licengas e autoriza¢cGes necessdrias para o desenvolvimento dos negdcios dos ocupantes
dos imodveis, gerando, consequentemente, efeitos adversos em seus negdcios.



Ainda, em funcdo de exigéncias dos 6rgdos competentes, pode haver a necessidade de se
providenciar reformas ou altera¢gdes nos imdveis cujo custo poderd ser imputado ao
Fundo, na qualidade de locador dos imdveis. Adicionalmente, existe a possibilidade de as
leis de prote¢cdo ambiental serem alteradas apds a aquisicdo de um imodvel pelo Fundo e
antes do desenvolvimento do empreendimento imobilidrio a ele atrelado, o que podera
trazer atrasos e/ou modificacbes ao objetivo comercial para o qual o imdvel foi
desenvolvido, acarretando um efeito adverso para os negodcios, para os resultados
estimados e, consequentemente, para a rentabilidade do Fundo e dos Cotistas.

(xix) Risco de desapropriagdao — Ha possibilidade de que ocorra a desapropriagdo, parcial
ou total, do(s) imével(is) de propriedade do Fundo, por decisdo unilateral do Poder
Publico, a fim de atender finalidades de utilidade e interesse publico, o que pode impactar
negativamente os resultados do Fundo e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.
Ocorrendo a desapropriacdo, ndo ha como garantir, de antemao, que o preco que venha a
ser pago pelo Poder Publico serda justo, equivalente ao valor de mercado, ou que,
efetivamente, remunerard os valores investidos de maneira adequada. Adicionalmente,
em caso de desapropriacdo dos imdveis, os contratos de exploracdo imoéveis afetados
serdo rescindidos. Dessa forma, caso qualquer um dos imdveis seja desapropriado, este
fato podera afetar adversamente e de maneira relevante as atividades, a situacdo
financeira e os resultados do Fundo. Outras restricdes aos iméveis também podem ser
aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizacao a ser dada aos mesmos, tais
como o tombamento do préprio imével ou de area de seu entorno, incidéncia de
preempcado e/ou criacdo de zonas especiais de preservacdo cultural, dentre outros.

(xx) Risco de sinistro - No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis que
compordao o patrimbénio do Fundo, os recursos obtidos pela cobertura do seguro
dependerdao da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos
termos da apédlice exigida, bem como as indeniza¢des a serem pagas pelas seguradoras
poderdo ser insuficientes para a reparacdo do dano sofrido, observadas as condigdes
gerais das apdlices. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis ndo
segurados, o Administrador podera nao recuperar a perda do ativo. A ocorréncia de um
sinistro significativo ndo segurado ou indenizavel, parcial ou integralmente, pode ter um
efeito adverso nos resultados operacionais e na condi¢cdo financeira do Fundo e, por
conseguinte, na rentabilidade dos Cotistas.

(xxi) Riscos de despesas extraordinarias — O Fundo, na qualidade de proprietario dos
Imdveis-Alvo, estara eventualmente sujeito aos pagamentos de despesas extraordinarias,
tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoragdo, conservacao, instalacao de
equipamentos de seguranca, indenizacdes trabalhistas, bem como quaisquer outras
despesas que ndo sejam rotineiras na manutencao dos imdveis e dos condominios em que
se situam. Ndo obstante, o Fundo estara sujeito a despesas e custos decorrentes de acdes
judiciais necessdrias para a cobranga de aluguéis inadimplidos, a¢ées judiciais (despejo,
renovatodria, revisional, entre outras), bem como quaisquer outras despesas inadimplidas
pelos locatdrios dos iméveis, tais como tributos, despesas condominiais, custos para
reforma ou recuperacao de imdveis inaptos para locacdo apds despejo ou saida amigavel
do inquilino. O pagamento de tais despesas e custos ensejaria uma reducdo na
rentabilidade das Cotas do Fundo.



(xxii) Riscos de desvalorizagdo dos imdveis e condigbes externas - Propriedades
imobilidrias estdo sujeitas a condi¢des sobre as quais o Administrador do Fundo ndo tem
controle nem tampouco pode influir ou evitar. O nivel de desenvolvimento econémico e as
condicbes da economia em geral poderdao afetar o desempenho dos Iméveis-Alvo que
integrardo o patriménio do Fundo, consequentemente, a remuneracdao futura dos
investidores do Fundo. O valor dos imdveis e a capacidade do Fundo em realizar a
distribuicdo de resultados aos seus Cotistas poderao ser adversamente afetados devido a
alteracdes nas condi¢cdes econdmicas, a oferta de outros espacos comerciais com
caracteristicas semelhantes as dos Imdveis-Alvo e a reducdo do interesse de potenciais
locadores em espacos como o disponibilizado pelos imdveis. A eventual desvalorizagao dos
Ativos Imobilidrios investidos pelo Fundo, ocasionada por, ndo se limitando, fatores como:
(i) fatores macroeconomicos que afetem toda a economia; (ii) mudanca de zoneamento ou
regulatdrios que impactem diretamente o local dos Ativos Imobilidrios, seja possibilitando
a maior oferta de imdveis (e, consequentemente, deprimindo os precos dos alugueis no
futuro) ou que eventualmente restrinjam os possiveis usos do(s) empreendimento(s)
limitando sua valorizagdo ou potencial de revenda; (iii) mudancas socioeconGmicas que
impactem exclusivamente a(s) regido(0es) onde os Ativos Imobilidrios se encontrem,
como, por exemplo, o aparecimento de favelas ou locais potencialmente inconvenientes,
como boates, bares, entre outros, que resultem em mudancas na vizinhanga, piorando a
area de influéncia para uso comercial; (iv) alteragGes desfavoraveis do transito que
limitem, dificultem ou impecam o acesso aos Ativos Imobilidrios; (v) restricdes de
infraestrutura/servicos publicos no futuro, como capacidade elétrica, telecomunicagdes,
transporte publico, entre outros; (vi) a expropriacdo (desapropriacdo) dos Ativos
Imobilidrios em que o pagamento compensatério ndo reflita o agio e/ou a apreciacdo
historica; (vii) atraso e/ou ndo conclusdo de eventuais obras e reformas dos Ativos
Imobiliarios; (viii) aumento dos custos de eventuais obras e reformas; (ix) lancamento de
novos ativos imobiliarios comerciais proximos ao imével investido; (x) flutuacdao no valor
dos Ativos Imobiliarios integrantes da carteira do Fundo; (xi) risco relacionados aos
contratos de locacdo dos Imdveis-Alvo investidos pelo fundo e de ndo pagamento; (xii)
risco de ndo contratacdo de seguro para os Imdveis-Alvo; (xiii) riscos relacionados a
possibilidade de aquisicao de ativos onerados; e (xiv) riscos relacionados as garantias dos
ativos e o nao aperfeicoamento das mesmas. A desvalorizacdao dos imdveis por quaisquer
dos fatores acima elencados pode impactar negativamente os resultados do Fundo e, por
conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

(xxiii) Risco de vacancia — Podera ndo haver sucesso na prospeccdo de locatarios e/ou
arrendatdrios dos Imdveis-Alvo nos quais o fundo venha a investir, o que podera reduzir a
rentabilidade do Fundo, tendo em vista o eventual recebimento de um montante menor
de receitas decorrentes de locagdo, arrendamento e venda dos Imdveis-Alvo.
Adicionalmente, os custos a serem despendidos com o pagamento de taxas de condominio
e tributos, dentre outras despesas relacionadas aos Imdveis-Alvo (os quais sdo atribuidos
aos locatdrios dos imdveis) poderdo comprometer a rentabilidade do Fundo e, por
conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

(xxiv) Riscos relativos a aquisicdo dos Iméveis-Alvo — Apds a aquisicdo e enquanto os
instrumentos de compra e venda nao tiverem sido registrados em nome do Fundo, existe
a possibilidade destes imdveis serem onerados para satisfacdo de dividas contraidas pelos
antigos proprietdrios em eventual execugdo proposta por seus eventuais credores, caso 0s
mesmos ndo possuam outros bens para garantir o pagamento de tais dividas, o que



dificultaria a transmissdo da propriedade dos imdveis para o Fundo, o que pode impactar
negativamente os resultados do Fundo e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas.

(xxv) Propriedade das Cotas e ndo dos imoveis — Apesar de a Carteira do Fundo ser
constituida, predominantemente, por imdveis, a propriedade das Cotas ndo confere aos
Cotistas propriedade direta sobre os imdveis. Os direitos dos Cotistas sdao exercidos sobre
todos os ativos da carteira de modo nao individualizado, proporcionalmente ao nimero de
Cotas possuidas. Dessa forma, o Cotista ndo tera qualquer direito aos ativos do Fundo, ndo
podendo negociar, tratar ou ter qualquer ingeréncia sobre tais ativos.

(xxvi) Risco decorrente de alteragbes do Regulamento - O Regulamento poderd sofrer
alteracdes em razdo de normas legais ou regulamentares, por determinacdao da CVM ou
por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas. Referidas alteragdes ao Regulamento
poderdo afetar os direitos e prerrogativas dos Cotistas do Fundo e, por consequéncia,
afetar a governanga do Fundo e/ou acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.



(xxvii) Risco relativo as novas emissdes e diluicdo - No caso de realizacdo de novas
emissdes de Cotas pelo Fundo, o exercicio do direito de preferéncia pelos Cotistas, se
houver, depende da disponibilidade de recursos por parte do Cotista. Caso ocorra uma
nova oferta de Cotas e o Cotista ndo tenha disponibilidades para ou ndo exerca o direito
de preferéncia, este podera sofrer diluicdo de sua participacao e, assim, ver sua influéncia
nas decis6es do Fundo ser reduzida.

(xxviii) Risco de conflito de interesse - A Instru¢do CVM 472 e o Regulamento preveem
gue atos que configurem potencial conflito de interesses entre o Fundo e o Administrador,
entre o Fundo e o Consultor Imobilidrio, entre o Fundo e os prestadores de servico, ou
entre o Fundo e os Cotistas detentores de mais de 10% (dez por cento) das Cotas
dependem de aprovacgdo prévia da Assembleia Geral de Cotistas, como por exemplo (i) a
contratacao, pelo Fundo, de pessoas ligadas ao Administrador ou ao Consultor Imobilidrio,
para prestacdo dos servicos referidos no artigo 31 da Instrugdo CVM 472, exceto o de
primeira distribuicdo de cotas do Fundo, e (ii) a aquisicdo, pelo Fundo, de valores
mobilidrios de emissdao do Administrador, Consultor Imobilidrio, consultor especializado ou
pessoas a eles ligadas. Desta forma, caso venham a existir atos que configurem potencial
conflito de interesses e esses sejam aprovados em Assembleia Geral de Cotistas,
respeitando os quoéruns de aprovacao estabelecidos, eles poderdo ser implantados,
mesmo que ndo ocorra a concordancia da totalidade dos Cotistas, e poderao resultar em
perdas patrimoniais aos Cotistas.

(xxix) Risco de substituicdo do Consultor Imobiliario - O Consultor Imobilidrio podera ser
destituido pela Assembleia Geral de Cotistas, de acordo com o disposto no Regulamento e
no Contrato de Consultoria. Em caso de destituicao do Consultor Imobiliario, serdo devidas
a Indenizacdo do Consultor Imobilidrio, conforme previsto no Regulamento e no Contrato
de Consultoria, o que podera impactar negativamente os Cotistas e o Fundo.
Adicionalmente, a substituicdo do Consultor Imobilidrio pode ter efeito adverso relevante
sobre o Fundo, sua situacao financeira e seus resultados operacionais. Os investimentos
feitos pelo Fundo dependem do Consultor Imobilidario e de sua equipe, incluindo
originacdo de negdcios e avaliacdo de ativos. A substituicdo do Consultor Imobiliario pode
fazer com que o novo gestor de recursos, conforme o caso, adote politicas ou critérios
distintos relativos a gestao da carteira do Fundo, de modo que podera haver oscilagdes no
valor de mercado das Cotas.

(xxx) Risco relativo a ndo substituicdo do Administrador - Durante o prazo de duragdo do
Fundo, o Administrador podera sofrer intervencdo e/ou liquidagdo extrajudicial ou
faléncia, a pedido do BACEN, bem como ser descredenciado, destituido ou renunciar as
suas fungoes, hipdteses em que a sua substituicdo deverd ocorrer de acordo com os prazos
e procedimentos previstos no Regulamento. Caso tal substituicdo ndo aconteca, o Fundo
e, consequentemente os Cotistas, poderdo sofrer perdas patrimoniais.



(xxxi) Riscos relacionados a existéncia de 6nus ou gravame real - O Fundo podera adquirir
Imoveis-Alvo sobre os quais tenham sido constituidos 6nus reais anteriormente ao seu
ingresso no patrimonio do Fundo. Tais 6nus ou gravames podem impactar negativamente
o patrimbnio do Fundo e os seus resultados, bem como podem acarretar restricdes ao
exercicio pleno da propriedade destes Imdveis-Alvo pelo Fundo, bem como restrices a
obtencgdo, pelo Fundo, dos rendimentos relativos ao Imdvel-Alvo. Ainda, caso ndo seja
possivel o cancelamento de tais 6nus ou gravames apds a aquisicao dos respectivos
Imodveis-Alvo pelo Fundo, o Fundo podera estar sujeito ao pagamento de emolumentos e
tributos para tal finalidade, cujo custo podera ser alto, podendo resultar em obrigacao de
aporte adicional pelos Cotistas. Adicionalmente, caso eventuais credores dos antigos
proprietarios venham a executar referidos 6nus ou garantias, o Fundo perdera a
propriedade do ativo, o que pode impactar negativamente o patrimoénio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

(xxxii) Risco de regularidade dos imdveis - A propriedade dos Ativos Imobilidrios somente
possui eficdcia juridica mediante o registro do instrumento aquisitivo definitivo dos
imoveis junto a circunscricdo imobilidria competente. Portanto, situacdes como a
morosidade ou pendéncia para registro da aquisicdo dos Ativos Imobilidrios na matricula
competente podera dificultar ou até inviabilizar a transmissdo da propriedade dos imédveis
para o Fundo e, consequentemente, poderd atrapalhar o processo de prospeccdo de
locatérios, superficidarios e/ou alienacdo dos imodveis, afetando diretamente a
rentabilidade dos Cotistas e o valor de mercado das cotas do Fundo.

Adicionalmente, em caso de eventual irregularidade relativa a construcdo e/ou
licenciamento dos imodveis (incluindo, mas ndo se limitando a area construida, certificado
de conclusdo da obra (Habite-se), Corpo de Bombeiros e Licenca de Funcionamento), os
respectivos locatarios poderdo ser impedidos de exercer suas atividades nos imoveis,
hipétese em que tais locatdrios poderdo deixar de pagar aluguéis e, em casos extremos,
rescindir o respectivo contrato de locacdo, o que poderia afetar a rentabilidade dos
Cotistas.

Importante observar que os imdveis que compdem os Ativos Imobiliarios do Fundo
dependem de diversos cadastros perante 6rgdos estaduais e municipais, e, por
conseguinte, obtencdo e regular manutencdo de licencas e alvards dos orgaos
competentes, como, por exemplo, Prefeitura local e Corpo de Bombeiros estadual, para a
devida instalacao, operacao e funcionamento das sociedades que ocupam os imdveis. No
tocante as licencas de responsabilidade da Prefeitura local, destacam-se o Habite-se a
Licenca de Instalacdo e Funcionamento. O Habite-se atesta que as edificacdes realizadas
nos imoveis foram concluidas de acordo com os projetos aprovados perante as
autoridades competentes e em conformidade com a legislacdo municipal, ndo possuindo
prazo de validade. A Licenga de Funcionamento, por seu turno, é o documento habil para
autorizar o desenvolvimento de atividades empresariais nos imdveis. Desse modo, as
ocupacdes exercidas nos imdveis e os desenvolvimentos de atividades empresariais sem as
mencionadas licengas imobilidrias implica no risco de aplicagdo de multas, com
possibilidade de interdi¢cdo, que pode ser determinada pelo periodo necessario a obtencao
das licencas, ou, em caso de impossibilidade, pode haver a lacracdo definitiva dos
estabelecimentos.



Com rela¢do ao documento de responsabilidade do Corpo de Bombeiros, ressalta-se que a
inexisténcia de Auto de Vistoria pode ensejar na autuacdo pelo referido 6rgao, com a
aplicacdo das penalidades gradativas e/ou cumulativas, que podem ser desde notificagdes,
multas e até, em casos mais extremos, interdicdo do estabelecimento. Nesse sentido, o
Fundo ndo pode assegurar que atualmente possui, para todos os imdveis, seja em seu
nome ou em nome de sociedades locatarias, licengas e/ou alvaras vélidos e com indicacdo
correta das areas de superficies e/ou construidas dos imoveis, sendo certo que a auséncia
de regularizacdo podera gerar dbices as ocupacdes de terceiros atualmente exercidas e,
por conseguinte, eventuais prejuizos financeiros advindos por multas dos érgaos
competentes, que podem ser direcionadas tanto ao Fundo, na qualidade de proprietario,
e/ou aos ocupantes. Na hipotese de sangdes aplicadas as sociedades locatarias, ressalta-se
gue as atividades empresariais desenvolvidas nos iméveis poderao ser paralisadas durante
todo o tempo necessario para a regularizagdo perante os 6rgdos competentes ou, em
casos mais extremos, de maneira definitiva, o que comprometera drasticamente o
recebimento de valores locaticios pelo Fundo.

Importante considerar, ainda, que o cendrio de pandemia do Covid-19 pode ter efeitos nos
prazos e procedimentos inerentes a obtencdo, retificagdo e/ou renovacgdo das licengas
imobilidrias em questdo. Por fim, frisa-se que a estratégia comercial do Fundo pode ser
afetada negativamente em caso de aplicacdo de multas pelos 6rgaos competentes e
interdicdo dos estabelecimentos em decorréncia da ndo obtengdo, nao retificacdo e/ou
ndo renovacdo de alvaras e/ou licengas exigidos, o que podera impactar negativamente os
resultados operacionais e financeiros do Fundo.

(xxxiii) Risco de ndo contratagdo de seguro patrimonial e de responsabilidade civil, de
prejuizos nao cobertos no seguro contratado pelo Fundo e de litigios com seguradoras
no caso de sinistros - Os locatdrios dos imdveis tém a obrigacdo de contratar seguros para
os imodveis. No entanto, ndo é possivel assegurar que a contratacdo dos seguros tenha
ocorrido na forma prevista nos contratos de locagdo. Adicionalmente, ndo é possivel
garantir que o valor segurado serd suficiente para proteger os imodveis de perdas
relevantes (incluindo, mas ndo se limitando, a lucros cessantes). Além disso, existem
determinadas perdas que nao estdo cobertas pelas apdlices, tais como atos de terrorismo,
guerras e/ou revolugdes civis. Se os valores de indeniza¢gdo eventualmente pagos pela
seguradora ndo forem suficientes para reparar os danos ocorridos ou, ainda, se qualquer
dos eventos ndao cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o Fundo
podera sofrer perdas relevantes (incluindo a perda de receita) e poderd ser obrigado a
incorrer em custos adicionais, os quais poderdo afetar seu desempenho operacional, o que
pode impactar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociacdo das Cotas, gerando prejuizos para os Cotistas.

O Fundo podera, ainda, ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de
indenizacado a eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que, mesmo com eventual direito
de regresso, podera ocasionar efeitos adversos na condicdo financeira do Fundo e,
consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas. Adicionalmente,
caso os ocupantes ndo renovem os seguros dos imdveis ou 0s seguros ndo possam ser
renovados nos mesmos termos dos atualmente contratados, ha a possibilidade, na
ocorréncia de algum sinistro, que estes ndo sejam cobertos pelo seguro ou ndo sejam
cobertos nos mesmos termos atuais, o que poderia ter um efeito adverso sobre o Fundo



impactando negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociacdo das Cotas e gerando prejuizos para os Cotistas.

Ainda, a ocorréncia de sinistros podera ser objeto de acdo judicial entre o detentor do
interesse segurdvel e a respectiva seguradora. Nesta hipdtese, ndo é possivel assegurar
qgue o resultado de tal processo judicial sera favoravel ao detentor do interesse seguravel
e/ou que a respectiva decisdo judicial estabelega valor suficiente para a cobertura de
todos os danos causados ao respectivo imével objeto de seguro. Tais a¢des judiciais,
poderdo, ainda, ser extremamente morosas, afetando a expectativa de recebimento dos
valores referentes ao seguro. Neste sentido, a discussao judicial do seguro entre locatario
e seguradora poderd afetar negativamente a rentabilidade do Fundo e das Cotas.

(xxxiv) Risco relacionado a nao existéncia de garantia de eliminagdo de riscos - As
aplicacdes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Consultor
Imobilidrio, das InstituicGes Participantes da Oferta e/ou de qualquer instituicdo
pertencente ao mesmo conglomerado do Administrador, do Consultor Imobiliario e/ou
das Instituicdes Participantes da Oferta, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do
Fundo Garantidor de Créditos — FGC, para reduc¢do ou eliminag¢ao dos riscos aos quais esta
sujeito e, consequentemente, aos quais os Cotistas também poderdo estar sujeitos. As
eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estdo limitadas ao valor do capital subscrito e
integralizado pelos Cotistas, de forma que os Cotistas podem ser futuramente chamados a
deliberar sobre medidas necessarias para o cumprimento, pelo Fundo, das obrigacdes por
ele assumidas na qualidade de investidor dos ativos integrantes da carteira do Fundo.

(xxxv) Risco Relativo ao prazo de durag¢do indeterminado do Fundo - Considerando que o
Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, ndao é permitido o resgate das
Cotas. Sem prejuizo da hipdtese de liquidacdo do Fundo, caso os Cotistas decidam pelo
desinvestimento no Fundo, deverao alienar suas Cotas em mercado secundario, observado
que os Cotistas poderdo enfrentar baixa liquidez na negociacdo das Cotas no mercado
secundario ou obter precos reduzidos na venda das Cotas.



