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HEDGE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
Informe Anual Estruturado — Anexo 39 V

Riscos incorridos pelos cotistas do Fll

ANTES DE DECIDIR POR ADQUIRIR NOVAS COTAS, OS INVESTIDORES DEVEM CONSIDERAR CUIDADOSAMENTE,
A LUZ DE SUAS PROPRIAS SITUAGOES FINANCEIRAS E OBJETIVOS DE INVESTIMENTO, TODAS AS INFORMAGOES
DISPONIVEIS NESTE PROSPECTO E NO REGULAMENTO E AVALIAR OS FATORES DE RISCO DESCRITOS NESTA
SECAO. O INVESTIMENTO NAS NOVAS COTAS ENVOLVE UM ALTO GRAU DE RISCO. INVESTIDORES DEVEM
CONSIDERAR AS INFORMAGOES CONSTANTES DESTA SECAO, EM CONJUNTO COM AS DEMAIS INFORMAGOES
CONTIDAS NESTE PROSPECTO, ANTES DE DECIDIR EM ADQUIRIR NOVAS COTAS. EM DECORRENCIA DOS RISCOS
INERENTES A PROPRIA NATUREZA DO FUNDO, INCLUINDO, ENTRE OUTROS, OS FATORES DE RISCO DESCRITOS
NESTA SEGAO, PODERA OCORRER PERDA OU ATRASO, POR TEMPO INDETERMINADO, NA RESTITUIGAO AOS
COTISTAS DO VALOR INVESTIDO OU EVENTUAL PERDA DO VALOR PRINCIPAL DE SUAS APLICAGOES.

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os Cotistas devem estar cientes
dos riscos a que estardo sujeitos os investimentos e aplicagdes do Fundo, conforme descritos abaixo, ndo
havendo, garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado serd remunerado conforme
expectativa dos Cotistas.

N3do obstante a diligéncia do Administrador e do Gestor em colocar em pratica a Politica de Investimento
delineada, os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco
de crédito, risco sistémico, condi¢Ges adversas de liquidez e negociagdo atipica nos mercados de atuagao e,
mesmo que o Administrador e o Gestor mantenham rotinas e procedimentos de gerenciamento de riscos, nao
ha garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.

A seguir encontram-se descritos os principais riscos inerentes ao Fundo, os quais ndo sdo os Unicos aos quais
estdo sujeitos os investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os negdcios, situagdo financeira ou resultados do
Fundo podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos, sem prejuizo de riscos
adicionais que ndo seja atualmente de conhecimento do Administrador ou que sejam julgados de pequena
relevancia neste momento.

Riscos associados ao Fundo

I Riscos relativos a Oferta
(i) Riscos da nao colocagao do Montante Total da Oferta

Existe a possibilidade de que, ao final do prazo da Oferta, ndo sejam subscritas ou adquiridas a totalidade das
Cotas ofertadas, fazendo com que o Fundo tenha um patriménio inferior ao Montante Total da Oferta. O
Investidor deve estar ciente de que, nesta hipdtese, a rentabilidade do Fundo estara condicionada aos Ativos
que o Fundo conseguira adquirir com os recursos obtidos no ambito da Oferta, podendo a rentabilidade
esperada pelo Investidor variar em decorréncia da distribui¢do parcial das Cotas.

Ainda, em caso de distribuicdo parcial, a quantidade de Novas Cotas distribuidas serd inferior ao Montante Inicial
da Oferta, ou seja, existirdo menos Novas Cotas do Fundo em negociacdao no mercado secunddrio, o que podera
reduzir a liquidez das Novas Cotas do Fundo.
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(ii) Risco de ndo concretiza¢do da Oferta

Caso ndo seja atingido o Montante Minimo da Oferta, esta serd cancelada e os Investidores poderao ter seus
pedidos cancelados. Neste caso, caso os Investidores ja tenham realizado o pagamento das Cotas para a
respectiva Instituicdo Participante da Oferta, a expectativa de rentabilidade de tais recursos pode ser
prejudicada, ja que, nesta hipdtese, os valores serdo restituidos liquidos de tributos e encargos incidentes sobre
os rendimentos incorridos no periodo, se existentes, sendo devida, nessas hipdteses, apenas os rendimentos
liquidos auferidos pelas aplicagdes em cotas de fundos de investimento ou titulos de renda fixa, publicos ou
privados, realizadas no periodo.

(iii) Risco de falha de liquidagao pelos Investidores

Caso na Data de Liquidacado os Investidores ndo integralizem as Novas Cotas conforme seu respectivo Pedido de
Subscricdo, o Montante Minimo da Oferta poderd ndo ser atingido, podendo, assim, resultar em nao
concretizacdo da Oferta. Nesta hipdtese, os Investidores incorrerdo nos mesmos riscos apontados em caso de
nao concretizagdo da Oferta.

(iv) Acontecimentos e a percepgao de riscos em outros paises, sobretudo em paises de economia
emergente e nos Estados Unidos, podem prejudicar o prego de mercado dos valores mobiliarios brasileiros,
inclusive o pre¢o de mercado das Cotas

O valor de mercado de valores mobilidrios de emissdo de cotas de Fll é influenciado, em diferentes graus, pelas
condi¢des econémicas e de mercado de outros paises, incluindo paises da América Latina, Asia, Estados Unidos,
Europa e outros. A reagdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito
adverso sobre o valor de mercado dos valores mobilidrios emitidos no Brasil. Crises no Brasil e nesses paises
podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobilidrios emitidos no Brasil, inclusive com relagao as
Cotas. No passado, o desenvolvimento de condi¢ées econOmicas adversas em outros paises considerados como
mercados emergentes resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na reducdo de
recursos externos investidos no Brasil. Qualquer dos acontecimentos acima mencionados poderd afetar
negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas.

(v) Indisponibilidade de negociacdo das Novas Cotas no mercado secundario até o encerramento da
Oferta

Conforme previsto no item “6.24. Admissdo a Negociacao das Novas Cotas do Fundo na B3” na pagina 77 deste
Prospecto, as Cotas subscritas ficardo bloqueadas para negocia¢cdo no mercado secunddrio até o encerramento
da Oferta, sujeito, ainda, a obtencdo de autorizagdo da B3 para o inicio da negociagao das Novas Cotas, conforme
procedimentos estabelecidos pela B3. Nesse sentido, cada Investidor devera considerar essa indisponibilidade
de negociagdo tempordria das Cotas no mercado secundario como fator que podera afetar suas decisGes de
investimento.

(vi) Participagao de pessoas vinculadas na Oferta

Os Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderdo participar do Procedimento de Alocagdo, sem qualquer
limitacdo em relagdo ao valor total da Oferta, observado, no entanto, que caso seja verificado excesso de
demanda superior a 1/3 (um terco) da quantidade de Novas Cotas inicialmente ofertada no ambito da Oferta,
os Pedidos de Subscricdo e ordens de investimento das Pessoas Vinculadas serdo cancelados, sendo certo que
esta regra ndo é aplicavel ao Direito de Preferéncia. A participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta podera: (a)
reduzir a quantidade de Novas Cotas para o publico em geral, reduzindo liquidez dessas Cotas posteriormente
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no mercado secundario; e (b) prejudicar a rentabilidade do Fundo. Nesse ultimo caso favor ver o “Risco de
Concentragdo de Propriedade de Cotas por um mesmo Investidor” descrito abaixo. O Administrador, o Gestor e
os Coordenadores ndo tém como garantir que o investimento nas Cotas por Pessoas Vinculadas ndo ocorrerd
ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo optardo por manter suas Cotas fora de circulagao.

1. Riscos de mercado
Fatores macroecondmicos relevantes

O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢gGes econémicas e de mercado
de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reagdo dos investidores aos acontecimentos
nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o preco de ativos e valores mobiliarios emitidos no
pais, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas. No passado, o
surgimento de condicGes econémicas adversas em outros paises do mercado emergente resultou, em geral, na
saida de investimentos e, consequentemente, na reducdo de recursos externos investidos no Brasil. Crises
financeiras recentes resultaram em um cenario recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou
indiretamente, afetaram de forma negativa o mercado financeiro e o mercado de capitais brasileiros e a
economia do Brasil, tais como: flutuagdes no mercado financeiro e de capitais, com oscilagdes nos pregos de
ativos (inclusive de imoveis), indisponibilidade de crédito, reducdo de gastos, desaceleragdo da economia,
instabilidade cambial e pressao inflaciondria. Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos acima
mencionados, no exterior ou no Brasil, poderd prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o
patriménio do Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociacdao das Cotas. Varidveis exdgenas tais
como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situagbes especiais de mercado ou,
ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem
de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros,
eventos de desvalorizagdo da moeda e mudangas legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os
precos dos ativos integrantes da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar (a) em alongamento
do periodo de amortizacdo de Cotas; e/ou de distribui¢do dos resultados do Fundo; ou (b) liquidacdo do Fundo,
0 que podera ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicagcGes.

Adicionalmente, os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou seja, seus valores serao
atualizados diariamente e contabilizados pelo prego de negociagdo no mercado, ou pela melhor estimativa do
valor que se obteria nessa negocia¢do. Como consequéncia, o valor das Cotas de emissdao Fundo podera sofrer
oscilagdes frequentes e significativas, inclusive ao longo do dia, de modo que o valor de mercado das Cotas de
emissdo do Fundo podera nao refletir necessariamente seu valor patrimonial. Assim, existe o risco de que em
caso de venda de ativos integrantes da carteira do Fundo e distribuicdo aos Cotistas o valor a ser distribuido ao
Cotista ndo corresponda ao valor que este aferiria em caso de venda de suas Cotas no mercado.

N3o sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituicdes responsaveis pela distribuicdo das
Cotas, os demais Cotistas do Fundo, o Administrador e as Institui¢cGes Participantes da Oferta, qualquer multa
ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razido, (a) o alongamento do periodo de
amortizacdo das cotas e/ou de distribui¢do dos resultados do Fundo; (b) a liquida¢do do Fundo; ou, ainda, (c)
caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos.

Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doengas

O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doengas no geral, inclusive aquelas passiveis de transmissdo por
humanos, no Brasil ou nas demais partes do mundo, pode levar a uma maior volatilidade no mercado de capitais
interno e/ou global, conforme o caso, e resultar em pressdo negativa sobre a economia brasileira.
Adicionalmente, o surto, epidemia e/ou endemia de tais doencas no Brasil, podera afetar diretamente o
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mercado imobilidrio, o mercado de fundo de investimento, o Fundo e o resultado de suas operagdes, incluindo
em relagdo aos Ativos. Surtos, epidemias, pandemias ou endemias ou potenciais surtos, epidemias, pandemias
ou endemias de doencgas, como o Coronavirus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a gripe aviaria, a febre aftosa, a gripe
suina, a Sindrome Respiratéria no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratéria Aguda Grave ou SARS,
pode ter um impacto adverso nas operagdes do mercado imobiliario, incluindo em relagdo aos Ativos. Qualquer
surto, epidemia, pandemia e/ou endemia 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 e no
mercado imobilidrio. Surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doencas também podem resultar em
politicas de quarentena da populagdo ou em medidas mais rigidas de lockdown da populagdo, o que pode vir a
prejudicar as operagdes, receitas e desempenho do Fundo e dos iméveis que vierem a compor seu portfélio,
bem como afetaria a valorizagdo das Novas Cotas do Fundo e de seus rendimentos.

1. Riscos institucionais

O Governo Federal pode intervir na economia do pais e realizar modificagdes significativas em suas politicas e
normas, causando impactos sobre os mais diversos setores e segmentos da economia do pais. As atividades do
Fundo, sua situacdo financeira e resultados poderdo ser prejudicados de maneira relevante por modificacdes
nas politicas ou normas que envolvam, por exemplo, as taxas de juros, controles cambiais e restricGes a
remessas para o exterior; flutuagdes cambiais; inflagcdo; liquidez dos mercados financeiro e de capitais
domeésticos; politica fiscal; instabilidade social e politica; alteragGes regulatorias; e outros acontecimentos
politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no brasil ou que o afetem. Em um cenario de aumento da
taxa de juros, por exemplo, os precos dos imdveis podem ser negativamente impactados em funcdo da
correlacdo existente entre a taxa de juros basica da economia e a taxa de desconto utilizada na avaliacdo de
imoveis. Nesse cendrio, efeitos adversos relacionados aos fatores mencionados podem impactar negativamente
o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas.

\A Risco de crédito

Consiste no risco de os devedores de direitos creditérios emergentes dos Ativos Alvo e os emissores de titulos
de renda fixa que eventualmente integrem a carteira do Fundo ndo cumprirem suas obrigacGes de pagar tanto
o principal como os respectivos juros de suas dividas para com o Fundo. Os titulos publicos e/ou privados de
divida que poderdo compor a carteira do Fundo 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¢Ges financeiras
dos emissores dos titulos, bem como alteragGes nas condigGes econdmicas, legais e politicas que possam
comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de pregos e
liqguidez dos ativos desses emissores. Nestas condi¢Ges, o Administrador poderd enfrentar dificuldade de liquidar
ou negociar tais ativos pelo preco e no momento desejado e, consequentemente, o Fundo podera enfrentar
problemas de liquidez. Adicionalmente, a variagdo negativa dos ativos do Fundo podera impactar negativamente
o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. Além disso, mudancas na percep¢ao
da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao fundamentadas, poderdo trazer impactos nos precgos
dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

V. Riscos relacionados a liquidez das Cotas

O investidor deve observar o fato de que os Fll sdo constituidos na forma de condominios fechados, nao
admitindo o resgate convencional de suas cotas, fator que pode influenciar na liquidez das cotas no momento
de sua eventual negocia¢do no mercado secundario da B3. Sendo assim, os Fll encontram pouca liquidez no
mercado brasileiro, podendo os titulares de Cotas do Fundo ter dificuldade em realizar a negocia¢do de suas
Cotas no mercado secundario, inclusive correndo o risco de permanecer indefinidamente com as Cotas
adquiridas. Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas devera estar consciente de que o investimento no
Fundo consiste em investimento de longo prazo e que o investidor pode ndo encontrar condi¢Ges de vender
suas Cotas no momento que desejar.

Av. Horacio Lafer
Itaim E
04538-080

hedgeinvest.com.br



hedge.

INVESTMENTS

VI. Risco de liquidez da carteira do Fundo
Os ativos componentes da carteira do Fundo poderdo ter liquidez significativamente baixa em comparagdo a
outras modalidades de investimento.

VIL. Risco de mercado das Cotas do Fundo

Pode haver alguma oscilacdo do valor de mercado das Cotas para negociacdo no mercado secundario no curto
prazo, podendo, inclusive, acarretar perdas do capital aplicado para o investidor que pretenda negociar sua Cota
no mercado secundario no curto prazo.

VIII. Risco de liquidagdo antecipada do Fundo

No caso de aprovagdo em Assembleia Geral de Cotistas pela liquidagdo antecipada do Fundo, os Cotistas
poderdo receber Ativos Alvo e/ou Ativos de Liquidez em regime de condominio civil. Nesse caso: (a) o exercicio
dos direitos por qualquer Cotista poderd ser dificultado em fungdo do condominio civil estabelecido com os
demais Cotistas; (b) a alienac¢do de tais direitos por um Cotista para terceiros podera ser dificultada em funcéo
dailiquidez de tais direitos.

IX. Risco relativo a nao substituicao do Administrador ou do Gestor

Durante a vigéncia do Fundo, o Gestor podera sofrer pedido de faléncia ou decretagdo de recuperacdo judicial
ou extrajudicial, e/ou o Administrador podera sofrer intervengdo e/ou liquida¢do extrajudicial ou faléncia, a
pedido do BACEN, bem como serem descredenciados, destituidos ou renunciarem as suas fung¢des, hipéteses
em que a sua substituicdo deverd ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos no Regulamento.
Caso tal substituicdo ndo aconteca, o Fundo serd liquidado antecipadamente, o que pode acarretar perdas
patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

X. Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos do Fundo em caso de liquida¢ao deste

No caso de dissolugdo ou liquidagdo do Fundo, o patrimonio deste serd partilhado entre os Cotistas, na
proporc¢do de suas Cotas, apds a alienagdo dos ativos e do pagamento de todas as dividas, obrigacdes e despesas
do Fundo. No caso de liquidagdao do Fundo, ndo sendo possivel a alienagdo acima referida, os préprios ativos
serdo entregues aos Cotistas na proporc¢do da participacdo de cada um deles. Nos termos do descrito no
Regulamento, os ativos integrantes da carteira do Fundo poderdo ser afetados por sua baixa liquidez no
mercado, podendo seu valor aumentar ou diminuir, de acordo com as flutua¢Ges de pregos, cotagGes de
mercado e dos critérios para precificacdo, podendo acarretar, assim, eventuais prejuizos aos Cotistas.

XI. Riscos tributarios

A Lei n2 9.779/99 estabelece que os Fll 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 balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano;
e (ii) apliquem recursos em empreendimentos imobilidrios que ndo tenham como construtor, incorporador ou
sécio, 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 Lei n2 9.779/99, os dividendos distribuidos aos
cotistas, quando distribuidos, e os ganhos de capital auferidos sao tributados na fonte a aliquota de 20% (vinte
por cento). Ndo obstante, de acordo com o artigo 3¢, paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n2 11.033/04, ficam isentos
do IR na fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo fundo cujas
cotas sejam admitidas a negociacao exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado.
O referido beneficio fiscal (i) serd 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 lhe derem direito ao recebimento de rendimento
superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo fundo. Assim, considerando que no
ambito do Fundo ndo ha limite mdximo de subscri¢cdo por investidor, ndo fardo jus ao beneficio tributario acima
mencionado (i) o Cotista pessoa fisica que seja titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais
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da totalidade das Cotas ou cujas Cotas Ihe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por
cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, e/ou (ii) o Fundo, na hipdtese de ter menos de 50
(cinquenta) Cotistas. Os rendimentos das aplicacOes 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 n2 9.779/99, o
que podera afetar a rentabilidade esperada para as Cotas. O tratamento tributario do Fundo pode ser alterado
a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que o Administrador adote ou possa adotar, em
caso de alteragdo na legislacdo tributaria vigente.

A Receita Federal, por meio da Solugdo de Consulta n? 181, de 25 de junho de 2014, manifestou o entendimento
de que os ganhos obtidos pela carteira de Fll na alienagdo de cotas de outros Fll deveriam ser tributados pelo IR
sob a sistematica de ganhos liquidos, mediante a aplicagdo da aliquota de 20%, entendimento este que estd
sendo questionado pelo Administrador. Caso mantido, este fato pode vir a impactar a expectativa de
rentabilidade do investimento em Cotas do Fundo.

O risco tributario ao se investir no Fundo engloba ainda o risco de perdas decorrentes (i) da criacdo de novos
tributos, (ii) da extingdo de beneficio fiscal, (iii) da majoracdo de aliquotas ou (iv) da interpretacdo diversa da
legislacdo vigente sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou da aplicagdo de isengBes vigentes, sujeitando o
Fundo ou seus cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente.

Além disso, o Governo Federal, apresentou ao Congresso Nacional, no dia 25 de junho de 2021, o Projeto de Lei
n22337/2021, que objetiva instituir a incidéncia do IR a aliquota de 15% (quinze por cento) sobre os rendimentos
distribuidos pelos fundos de investimento imobilidrios a qualquer beneficiario, inclusive pessoas fisicas isentas.
O referido projeto de lei estd atualmente em tramite no Congresso Nacional, inclusive contando com a
sinalizagdo de que serd mantida a isengdao na distribuicdo dos rendimentos dos fundos de investimento
imobilidrio as pessoas fisicas, mas cujo desfecho ainda é incerto.

Xil. Risco de alteragdo da legislagdo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

Alegislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo, sem limitacdo,
leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de fundos de
investimento no Brasil, esta sujeita a alteragdes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades
governamentais e oOrgdos reguladores nos mercados, bem como moratdrias e alteragdes das politicas
monetdrias e cambiais. Tais eventos poderdao impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as
condigGes para distribuicdo de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de
cambio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicacao de leis existentes e a interpretacao
de novas leis poderdo impactar negativamente os resultados do Fundo. Existe o risco de tais regras serem
modificadas no contexto de uma eventual reforma tributdria. Assim, o risco tributdrio engloba o risco de perdas
decorrente da criagdo de novos tributos, interpretagdo diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos
ou a revogacdo de isengGes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos
inicialmente. O tratamento tributdrio do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de
quaisquer medidas que o Administrador adote ou possa adotar, em caso de alteragdo na legislagao tributaria
vigente. A parte da legislacdo tributaria, as demais leis e normas aplicaveis ao Fundo, aos Cotistas e aos
investimentos do Fundo, incluindo, mas ndo se limitando, matéria de cambio e investimentos externos em cotas
de fundos de investimento no Brasil, também estdo sujeitas a alteracdes. Esses eventos podem impactar
adversamente no valor dos investimentos, bem como as condi¢Oes para a distribuicdo de rendimentos e de
resgate das Cotas.

XIil. Risco regulatodrio

A estrutura financeira, econ6mica e juridica do Fundo apoia-se em um conjunto de obrigacdes e
responsabilidades contratuais e na legislacgio em vigor e, em razdo da pouca maturidade e da escassez de
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precedentes em operagdes similares e de jurisprudéncia no que tange a este tipo de operacao financeira, podera
haver perdas por parte dos Cotistas em razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutenc¢do do arcabouco
contratual estabelecido.

XIv. Risco juridico

O Fundo podera ser réu em diversas a¢ées, nas esferas civel, tributdria e trabalhista. Ndao hd garantia de que o
Fundo venha a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos arbitrais, judiciais ou administrativos
propostos contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas suficientes.
Caso tais reservas ndo sejam suficientes, é possivel que um aporte adicional de recursos seja feito mediante a
subscricdo e integralizacdo de novas Cotas pelos Cotistas, que deverdo arcar com eventuais perdas. A despeito
das diligéncias realizadas, é possivel que existam contingéncias ndo identificadas ou ndo identificaveis que
possam onerar o Fundo e o valor de suas Cotas.

XV. Risco da morosidade da justica brasileira

O Fundo poderd ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Ativos Alvo, tanto no polo ativo quanto no
polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judicidrio brasileiro, a resolucdo de tais demandas podera
nao ser alcangada em tempo razoavel. Ademais, ndo ha garantia de que o Fundo obtera resultados favordaveis
nas demandas judiciais relacionadas aos Ativos Alvo e, consequentemente, poderd impactar negativamente no
patrimdnio do Fundo, na rentabilidade dos Cotistas e no valor de negociagdo das Cotas.

XVL. Risco de governanga

N3o podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) o Administrador e/ou Gestor; (b) os sdcios, diretores
e funcionarios do Administrador e/ou do Gestor; (c) empresas ligadas ao Administrador e/ou ao Gestor, seus
sécios, diretores e funciondrios; (d) os prestadores de servicos do Fundo, seus sécios, diretores e funcionarios;
(e) o Cotista, na hipétese de deliberagdo relativa a laudos de avaliagdo de bens de sua propriedade que
concorram para a formagdo do patriménio do Fundo e (f) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do
Fundo, exceto quando forem os Unicos Cotistas ou quando houver aquiescéncia expressa da maioria dos Cotistas
manifestada na prdpria Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuracdo que se refira
especificamente a Assembleia Geral em que se dara a permissao de voto ou quando todos os subscritores de
Cotas forem condéminos de bem com quem concorreram para a integralizacao de Cotas, podendo aprovar o
laudo, sem prejuizo da responsabilidade de que trata o paragrafo 62 do Artigo 82 da Lei n2 6.404/76, conforme
o paragrafo 22 do artigo 12 da Instrugdo CVM n2 472/08. Tal restrigdo de voto pode trazer prejuizos as pessoas
listadas nas letras "a" a "e", caso estas decidam adquirir Cotas. Adicionalmente, determinadas matérias que sdo
objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente serdo deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada
dos Cotistas. Determinadas matérias que sdo objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente serdo deliberadas
quando aprovadas por: (i) 25% (vinte e cinco por cento), no minimo, das cotas emitidas, quando o Fundo tiver
mais de 100 (cem) cotistas; ou (ii) metade, no minimo, das cotas emitidas, quando o Fundo tiver até 100 (cem)
cotistas. Tendo em vista que FIl tendem a possuir nimero elevado de cotistas, é possivel que determinadas
matérias fiqguem impossibilitadas de aprovagao pela auséncia de quérum de instalagdo (quando aplicavel) e de
votagdo de tais assembleias.

XVIL. Risco operacional

Os Ativos Alvo e os Ativos de Liquidez objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados pelo
Administrador e geridos pelo Gestor, portanto os resultados do Fundo dependerdo de uma
administracdo/gestdo adequada, a qual estard sujeita a eventuais riscos operacionais, que caso venham a
ocorrer, poderdo afetar a rentabilidade dos cotistas.

XVIIl.  Risco de concentra¢ao da carteira do Fundo

he '|'|r||":!- /est.com.br




hedge.

INVESTMENTS

Ndo ha qualquer indicacdo na Politica de Investimento sobre a quantidade de ativos que o Fundo devera
adquirir. A carteira do Fundo fica sujeita a possibilidade de concentragdo em um numero limitado de ativos,
estando o Fundo exposto aos riscos inerentes a essa situagao.

XIX. Risco relativo a concentragdo e pulverizagdo

Conforme dispde o Regulamento, ndo ha restricdo quanto ao limite de Cotas que podem ser detidas por um
Unico Cotista. Assim, poderd ocorrer situacdo em que um Unico Cotista venha a deter parcela substancial das
Cotas, passando tal Cotista a deter uma posicdo expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo
dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hipdtese, ha possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas pelo
Cotista majoritario em fungdo de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas
minoritarios.

XX. Risco de potencial conflito de interesse

O Regulamento prevé determinados atos que caracterizam conflito de interesses entre o Fundo e o
Administrador ou suas Pessoas Ligadas e/ou entre o Fundo e o Gestor ou suas Pessoas Ligadas que dependem
de aprovacdo prévia da Assembleia Geral de Cotistas:

a) por objeto:

i. a subscri¢do, aquisicdo no mercado secunddrio ou alienagdo pelo Fundo de cotas de fundo de
investimento administrados e/ou geridos pela Administrador ou pessoa ligada ao Administrador;

ii. a subscricdo, aquisicdo no mercado secunddrio ou alienacdo pelo Fundo de cotas de fundos de
investimento que sejam geridos pelo Gestor, e/ou pessoas ligadas ao Gestor, desde que, no caso do mercado
secundario, a transagdo seja realizada em mercado de balcdo organizado ou bolsa de valores e em condigdes de
mercado;

iii. a aquisicdo ou alienagdo pelo Fundo de Ativos Alvo objeto de ofertas estruturadas, coordenadas e/ou
distribuidas pelo Administrador ou pessoa ligada ao Administrador, ainda que o Administrador ou a pessoa a ela
ligada seja a Unica instituicdo contratada para a realizacdo da respectiva oferta;

iv. a aquisicdo ou alienagdo pelo Fundo de Letras Hipotecarias, Letras de Crédito Imobilidrio e/ou Letras
Imobilidrias Garantidas emitidas pelo Administrador ou por pessoa ligada ao Administrador; e
V. a aquisicdo ou alienagdo pelo Fundo de CRI cujos créditos imobiliarios subjacentes: (1) tenham por

cedente veiculos (fundos de investimento ou sociedades) sob administragdo e/ou gestdo do Administrador e/ou
de pessoas a eles ligadas; e/ou (2) sejam devidos pelo Administrador ou pessoa ligada ao Administrador; e

b) por contraparte fundos de investimento administrados pelo Administrador ou por pessoas
ligadas ao Administrador, desde que nio sejam geridos pelo Administrador, pelo Gestor, e/ou por pessoas a
eles ligadas.

Caso venha existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes sejam aprovados em Assembleia
Geral de Cotistas, respeitando os quéruns de aprovacgdo estabelecido, estes poderdo ser implantados, mesmo
gue ndo ocorra a concordancia da totalidade dos Cotistas.

Adicionalmente, no caso de ndo aprovacao, pela Assembleia Geral de Cotistas, de operacdo na qual ha conflito
de interesses, o Fundo poderd perder oportunidades de negdcios relevantes para sua operagdo e para
manutencdo de sua rentabilidade. Ainda, caso realizada operacdo na qual hd conflito de interesses sem a
aprovacdo prévia da Assembleia Geral de Cotistas, a operagao podera vir a ser questionada pelos Cotistas, uma
vez que realizada sem os requisitos necessdrios para tanto. Nessas hipdteses, a rentabilidade do Fundo podera
ser afetada adversamente, impactando, consequentemente, a remuneragao dos Cotistas.
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Tendo em vista que a aquisicdo das Operac¢ées Conflitadas é considerada uma situacdo de potencial conflito de
interesses, e que a aquisicao das referidas operagGes foi aprovada na Assembleia Geral Extraordinaria realizada
por meio de consulta forma encerrada em 21 de maio de 2021, nos termos da Instrugdo CVM 472, a sua
concretizacdo dependera da ratificagdo pelos Cotistas reunidos em nova Assembleia Geral de Cotistas, a ser
realizada apds o encerramento da Oferta, de acordo com o quérum previsto no Regulamento e na Instrugdo
CVM 472.

Risco de nao aprovagao de conflito de interesses.

Considerando a necessidade de aprova¢do em Assembleia Geral de Cotistas da eventual aquisicdo de em CRI (a)
cujo lastro ou garantias sejam, no todo ou em parte, formados por ativos, ou recebiveis originados por ativos,
que sejam detidos, direta ou indiretamente, por fundos de investimento geridos, administrados e/ou que
contem com consultoria especializada do Administrador e/ou do Gestor; ou (b) que possuam direta ou
indiretamente como parte, incluindo por meio da distribuicdo e/ou estruturacdo, o Administrador, o Gestor
e/ou sociedades de seu grupo econémico (incluindo fundos de investimento administrados ou geridos por estas
entidades), o Administrador e o Gestor, quando do envio de ordem de investimento ou da assinatura do Pedido
de Subscricdo, conforme o caso, disponibilizardo aos Investidores a minuta da Procuracdo de Conflito de
Interesses. Caso a aquisi¢do ndo seja aprovada na assembleia geral, a aquisi¢do ndo sera realizada e os recursos
integralizados pelos Investidores no dmbito da Oferta serdo aplicados pelo Gestor em Ativos Alvo e /ou Ativos
de Liquidez, o que podera impactar negativamente a rentabilidade do Fundo. Adicionalmente, o Fundo podera
ndo encontrar outro ativo disponivel no mercado que possua caracteristicas semelhantes aos CRI em eventual
situacdo de conflito de interesses ou, ainda, com condi¢des comerciais tal qual as obtidas na negociacao destes
ativos, o que poderd prejudicar a rentabilidade do Fundo.

Para maiores informacgdes, vide Se¢do “Termos e Condi¢Ges da Oferta — Procuragdes de Conflito de Interesses”,
na pagina [=] deste Prospecto e Sec¢do “Termos e Condi¢des da Oferta — Destinagdo dos Recursos”, na pagina [=]
deste Prospecto.

XXI. Risco de desempenho passado

Ao analisar quaisquer informacg&es fornecidas neste Prospecto e/ou em qualquer material de divulgagdo do
Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer mercados ou de quaisquer
investimentos em que o Administrador e os Coordenadores tenham de qualquer forma participado, os
potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no passado nao é indicativo de possiveis
resultados futuros, e ndo ha qualquer garantia de que resultados similares serdo alcangados pelo Fundo no
futuro. Os investimentos estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitagdo, variagdo nas taxas de juros e
indices de inflacdo e variacdo cambial.

XXII. Risco decorrente de altera¢des do Regulamento

O Regulamento podera ser alterado sempre que tal alteragdo decorrer exclusivamente da necessidade de
atendimento a exigéncias da CVM, em consequéncia de normas legais ou regulamentares, por determinagao da
CVM ou por deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas. Tais altera¢des poderao afetar o modo de operagado
do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

XXIIl.  Risco de diluigao

A presente Oferta e ofertas subsequentes de Cotas de novas emissdes do Fundo representarao risco para os
Cotistas de terem a sua participacdo no capital do Fundo diluida. O exercicio de Direito de Preferéncia pelos
Cotistas depende de disponibilidade financeira, sendo certo que caso o Cotista ndo disponha de recursos por
ocasido da nova emissdo, podera sofrer diluicdo de sua participagdo e, consequentemente, ver sua influéncia
nas decisdes politicas do Fundo reduzidas. Tendo em vista que a presente Oferta compreende a distribui¢do de
Novas Cotas de fundo de investimento que ja se encontra em funcionamento e que realizou emissGes anteriores
de Cotas, os Investidores que aderirem a Oferta estdo sujeitos de sofrer diluicdo imediata no valor de seus
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investimentos caso o Preco de Emissdo seja superior ao valor patrimonial das Novas Cotas no momento da
realizagdo da integralizagdo das Novas Cotas, o que pode acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

XXIV. Risco de mercado relativo aos Ativos de Liquidez

Existe o risco de variagdo no valor e na rentabilidade dos Ativos de Liquidez integrantes da carteira do Fundo,
gue pode aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuacdes de precos, cotacdes de mercado e dos critérios
para precificacdo de ativos. Além disso, podera haver oscilagdo negativa nas Cotas pelo fato de o Fundo poder
adquirir titulos que, além da remuneragdo por um indice de precos, sdo remunerados por uma taxa de juros, e
sofrerdo alteragbes de acordo com o patamar das taxas de juros praticadas pelo mercado para as datas de
vencimento desses titulos. Em caso de queda do valor dos Ativos de Liquidez que componham a carteira do
Fundo, o patriménio liquido do Fundo pode ser afetado negativamente. Desse modo, o Administrador pode ser
obrigado a liquidar os Ativos de Liquidez a precos depreciados, podendo, com isso, influenciar negativamente
no valor das Cotas.

XXV. Riscos de prazo

Considerando que a aquisicao de Cotas é um investimento de longo prazo, pode haver alguma oscilagao do valor
da Cota, havendo a possibilidade, inclusive, de acarretar perdas do capital aplicado ou auséncia de demanda na
venda das Cotas no mercado secundario.

XXVI.  Risco de disponibilidade de caixa

Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para honrar suas obrigacdes, o Administrador convocara os
Cotistas para que em Assembleia Geral de Cotistas estes deliberem pela aprovacdo da emissdo de novas cotas
com o objetivo de realizar aportes adicionais de recursos ao Fundo. Os Cotistas que ndo aportarem recursos
serdo diluidos.

XXVII. Riscos relacionados ao investimento em valores mobiliarios

O investimento nas Cotas é uma aplicacdo em valores mobilidrios, o que pressupde que a rentabilidade do
Cotista dependera da valorizacdo e dos rendimentos a serem pagos pelos Ativos Alvo, configurando, portanto,
um investimento de risco. No caso em questdo, os rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo,
principalmente, dos resultados obtidos pelo Fundo com receita e/ou a negocia¢do dos Ativos Alvo em que o
Fundo venha a investir, bem como dependerdo dos custos incorridos pelo Fundo. Assim, existe a possibilidade
do Fundo ser obrigado a dedicar uma parte substancial de seu fluxo de caixa para pagar suas obrigagdes,
reduzindo o dinheiro disponivel para distribuicdes aos Cotistas, o que poderd afetar adversamente o valor de
mercado das Cotas. Adicionalmente, o Fundo e, consequentemente, os Cotistas estdo sujeitos a perdas
patrimoniais (perda de capital investido e imposicdo de aporte financeiro para eventuais situacGes deficitarias)
e a riscos, dentre outros, aqueles relacionados com a liquidez das Novas Cotas, a volatilidade do mercado de
capitais e aos Ativos integrantes da carteira do Fundo.

XXVIIl. Riscos relativos ao pré-pagamento ou amortizagao extraordinaria dos ativos

Os Ativos Alvo poderdo conter em seus documentos constitutivos clausulas de pré-pagamento ou amortizagao
extraordindria. Tal situagdo pode acarretar o desenquadramento da carteira do Fundo em relagdo aos critérios
de concentracdo. Nesta hipdtese, poderd haver dificuldades na identificacdo pelo Gestor de Ativos Alvo que
estejam de acordo com a Politica de Investimento. Desse modo, o Gestor podera ndo conseguir reinvestir os
recursos recebidos com a mesma rentabilidade, o que pode afetar de forma negativa o patrimonio do Fundo e
a rentabilidade das Cotas, ndo sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador, pelo Gestor ou pelo Escriturador,
todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

XXIX. Risco de Desenquadramento Passivo Involuntdrio
Sem prejuizo do quanto estabelecido no Regulamento, na ocorréncia de algum evento que a ensejar o
desenquadramento passivo involuntario, a CVM poderda determinar a Administradora, sem prejuizo das
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penalidades cabiveis, a convocacdo de Assembleia Geral de Cotistas para decidir sobre uma das seguintes
alternativas: (i) transferéncia da administragdo ou da gestdo do Fundo, ou de ambas; (ii) incorporagdo a outro
Fundo, ou (iii) liquidagdo do Fundo. A ocorréncia das hipdteses previstas nos itens “i” e “ii” acima podera afetar
negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do Fundo. Por sua vez, na ocorréncia do evento previsto no
item “iii” acima, ndo ha como garantir que o preco de venda dos Ativos do Fundo sera favoravel aos Cotistas,
bem como ndo ha como assegurar que os Cotistas conseguirdo reinvestir os recursos em outro investimento

gue possua rentabilidade igual ou superior aquela auferida pelo investimento nas Cotas do Fundo.

XXX. Risco relativo a inexisténcia de ativos que se enquadrem na Politica de Investimento

O Fundo podera nao dispor de ofertas de Ativos suficientes ou em condigGes aceitdveis, considerada a
discricionariedade do Gestor, que atendam, no momento da aquisi¢ao, a Politica de Investimento, de modo que
o Fundo podera enfrentar dificuldades para empregar suas disponibilidades de caixa para aquisi¢ao de Ativos. A
auséncia de Ativos para aquisi¢cdo pelo Fundo poderd impactar negativamente a rentabilidade das Cotas.

XXXI.  Risco de discricionariedade de investimento pelo Gestor

A aquisicdo de ativos é um processo complexo e que envolve diversas etapas, incluindo a andlise de informacdes
financeiras, comerciais, juridicas, ambientais, técnicas, entre outros. Considerando o papel ativo e discricionario
atribuido ao Gestor e ao Administrador na tomada de decisdo de investimentos pelo Fundo, sem a defini¢do de
critérios de elegibilidade especificos, existe o risco de uma escolha inadequada no momento da identificacdo,
manutenc¢do e/ou da alienagdo dos Ativos, fato que podera gerar prejuizos ao Fundo e, consequentemente, aos
seus Cotistas. No processo de aquisicao de tais ativos, ha risco de ndo serem identificados em auditoria todos
0s passivos ou riscos atrelados aos ativos, bem como o risco de materializacdo de passivos identificados,
inclusive em ordem de grandeza superior aquela identificada. Caso esses riscos ou passivos contingentes ou nao
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 objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados pelo Administrador e geridos pelo Gestor,
portanto os resultados do Fundo dependerdo de uma administracido/ gestdo adequada, a qual estara sujeita a
eventuais riscos diretamente relacionados a capacidade do Gestor e do Administrador na prestacao dos servigos
ao Fundo. Falhas ou incapacidade na identificacdo de novos Ativos, na manutengdo dos Ativos em carteira e/ou
na identificacdo de oportunidades para alienacdo de Ativos, bem como nos processos de aquisi¢cdo e alienagao,
podem afetar negativamente o Fundo e, consequentemente, os seus Cotistas.

XXXIl. Risco do Estudo de Viabilidade

O Estudo de Viabilidade foi elaborado pelo préprio Gestor do Fundo, e, nas eventuais novas emissdes de Cotas
do Fundo o estudo de viabilidade também podera ser elaborado pelo Gestor, existindo, portanto, risco de
conflito de interesses. O Estudo de Viabilidade pode ndo ter a objetividade e imparcialidade esperada, o que
podera afetar adversamente a decisdo de investimento pelo investidor. Além disso, o estudo de viabilidade
elaborado pode ndao se mostrar confidvel em fungdo das premissas e metodologias adotadas pelo Gestor,
incluindo, sem limitagdo, caso as taxas projetadas ndo se mostrem compativeis com as condi¢des apresentadas
pelo mercado imobilidrio. QUALQUER RENTABILIDADE ESPERADA PREVISTA NO ESTUDO DE VIABILIDADE NAO
REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO
PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA MINIMA OU GARANTIDA AOS
INVESTIDORES.

XXXIIl. Riscos relativos aos Ativos

O Fundo ndo tem ativos alvo pré-definidos, tratando-se, portanto, de um fundo “genérico”. Dessa forma, o
Administrador e o Gestor ndo tém qualquer controle direto das propriedades ou direitos sobre propriedades
imobilidrias que o Fundo possa vir a ter. Considerando que o Fundo pode investir em valores mobiliarios e Ativos
Imobilidrios que apresentam seus préprios riscos, o Administrador e o Gestor podem eventualmente nao
analisar referidos riscos em sua completude, podendo referidos Ativos, inclusive, ser alcangados por obrigacdes
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do originador ou de terceiros, em decorréncia de pedidos de recuperacao judicial ou de faléncia, ou planos de
recuperagdo extrajudicial, ou em outro procedimento de natureza similar. Na materializacdo de quaisquer dos
riscos aqui previstos, o Fundo e, consequentemente, os Cotistas podem vir a ser negativamente afetados.

XXXIV. Risco decorrente da prestagdo dos servigos de gestao para outros fundos de investimento

O Gestor, instituicdo responsdvel pela gestdo dos ativos integrantes da carteira do Fundo, presta ou podera
prestar servicos de gestdo da carteira de investimentos de outros fundos de investimento que tenham por
objeto o investimento em ativos semelhantes aos ativos objeto da carteira do Fundo. Desta forma, no ambito
de sua atuagdo na qualidade de Gestor do Fundo e de tais fundos de investimento, é possivel que o Gestor acabe
por decidir alocar determinados ativos em outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter um
desempenho melhor que os ativos alocados no Fundo ou mesmo alocar ativos mais arriscados e de menor
desempenho na carteira do Fundo, de modo que ndo é possivel garantir que o Fundo deterd a exclusividade ou
preferéncia na aquisicao de tais ativos. Ainda, é possivel que o Gestor opte pela aquisicdo de cotas emitidas por
fundos de investimento cuja carteira é gerida pelo Gestor em detrimento da aquisicdo de cotas emitidas por
demais fundos de investimento cuja carteira ndo é gerida pelo Gestor e cuja rentabilidade pode ser mais
vantajosa ao Fundo.

XXXV. Risco decorrente da ndo obrigatoriedade de revisdes e/ou atualiza¢cdes de projecdes

O Fundo, o Administrador, o Gestor e as Institui¢Ges Participantes da Oferta ndo possuem qualquer obrigagdo
de revisar e/ou atualizar quaisquer projecdes constantes deste Prospecto e/ou de qualquer material de
divulgacdo do Fundo e/ou da Oferta, incluindo, o Estudo de Viabilidade, incluindo sem limitacdo, quaisquer
revisGes que reflitam alteragGes nas condigdes econdmicas ou outras circunstancias posteriores a data deste
Prospecto e/ou do referido material de divulgacdo e do Estudo de Viabilidade, conforme o caso, mesmo que as
premissas nas quais tais projecdes se baseiem estejam incorretas.

XXXVI. Risco Relativo ao Prazo de Duragao Indeterminado do Fundo

Considerando que o Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo de duracdo
indeterminado, ndo é permitido o resgate de Cotas, salvo na hipétese de liquidacdao do Fundo. Caso os Cotistas
decidam pelo desinvestimento no Fundo, os mesmos terdo que alienar suas cotas em mercado secundario,
observado que os Cotistas poderdo enfrentar falta de liquidez na negociacao das Cotas no mercado secundario
ou obter pregos reduzidos na venda das Cotas.

XXXVII. Risco relativo as novas emissées

No caso de realizagdo de novas emissdes de Cotas pelo Fundo, o exercicio do direito de preferéncia pelos
Cotistas do Fundo em eventuais emissdes de novas Cotas depende da disponibilidade de recursos por parte do
Cotista. Caso ocorra uma nova oferta de Cotas e o Cotista ndo tenha disponibilidades para exercer o direito de
preferéncia, este podera sofrer diluicdo de sua participacdo e, assim, ver sua influéncia nas decisdes politicas do
Fundo reduzida.

XXXVIII. Riscos do uso de derivativos

Os Ativos a serem adquiridos pelo Fundo sdo contratados a taxas pré-fixadas ou pds-fixadas, contendo condigdes
distintas de pré-pagamento. A contratacao, pelo Fundo, de instrumentos derivativos poderd acarretar oscilacdes
negativas no valor de seu patrimonio liquido superiores aquelas que ocorreriam se tais instrumentos nao fossem
utilizados. A contratacdo deste tipo de operagdo ndo deve ser entendida como uma garantia do Fundo, do
Administrador, do Gestor, do Escriturador, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de
Crédito - FGC de remuneragdo das Cotas do Fundo. A contratagdo de operagdes com derivativos podera resultar
em perdas para o Fundo e para os Cotistas.
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XXXIX. Riscos relativos aos Ativos Alvo

O Fundo tem como Politica de Investimento alocar recursos em Ativos Alvo, sem qualquer restri¢do a setores da
economia. Ndo obstante a Politica de Investimento do Fundo discriminar os ativos componentes dos Ativos Alvo
que o Fundo devera aplicar, o Fundo ndo tem ativos alvo pré-definidos, tratando-se, portanto, de um fundo
“genérico” que alocara seus recursos em Ativos Alvo regularmente estruturados e registrados junto a CVM,
guando aplicavel, ou junto aos érgdos de registro competentes.

Dessa forma, o Administrador e o Gestor ndo tém qualquer controle direto das propriedades ou direitos sobre
propriedades imobilidrias.

Tendo em vista a possibilidade de aplicagdo pelo Fundo em Cotas de Fll, os ganhos de capital e os rendimentos
auferidos na alienagdo das Cotas de Fll estardo sujeitos a incidéncia de imposto de renda a aliquota de 20%
(vinte por cento) de acordo com as mesmas normas aplicaveis aos ganhos de capital ou ganhos liquidos auferidos
em operacoes de renda variavel, conforme estabelecido pela Solugao de Consulta n2 181 da Coordenacdo-Geral
de Tributacdo-Cosit da Receita Federal, de 25 de junho de 2014.

O Fundo estara sujeito, ainda, aos riscos estabelecidos na documentacdo relativa a cada fundo investido, dentre
os quais destacamos aqueles indicados no item XXXVII abaixo (“Riscos relativos ao setor imobiliario”), tendo em
vista serem comumente apontados nos respectivos regulamentos e prospectos.

Adicionalmente, considerando a possibilidade de aplicacdo relevante em CRI, o Fundo estard sujeito aos riscos
relativos a estes ativos, dentre os quais destacamos (tendo em vista serem comumente apontados nos
respectivos prospectos):

(i) Riscos tributarios

O Governo com frequéncia altera a legislacdo tributaria sobre investimentos financeiros. Altera¢des futuras na
legislacdo tributdria poderdo eventualmente reduzir a rentabilidade dos CRI para os investidores. Por forca da
Lei n? 12.024/09, os rendimentos advindos de CRI auferidos pelos Fll que atendam a determinados requisitos
igualmente sdo isentos de IR. Eventuais alteracdes na legislacdo tributdria, eliminado tal isengdo, criando ou
elevando aliquotas do IR incidente sobre os CRI, ou ainda da criagdo de novos tributos aplicaveis aos CRI poderdo
afetar negativamente a rentabilidade do Fundo.

(ii) Riscos relativos ao setor de securitizagao imobilidaria e as companhias securitizadoras

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

A Medida Proviséria n? 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu Artigo 76, estabelece que “as normas que
estabelecam a afetacdo ou a separagdo, a qualquer titulo, de patrimoénio de pessoa fisica ou juridica ndo
produzem efeitos em relacdo aos débitos de natureza fiscal, previdencidria ou trabalhista, em especial quanto
as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos”. Em seu Paragrafo Unico, estabelece que: “desta forma
permanecem respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu
espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto de separagdo ou afetagdo”. Nesse sentido, os
credores de débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista que a companhia securitizadora
eventualmente venha a ter poderdo concorrer com o Fundo, na qualidade de titular dos CRI, sobre o produto
de realizacdo dos créditos imobilidrios que lastreiam a emissdao dos CRI, em caso de faléncia. Nesta hipdtese,
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pode ser que tais créditos imobilidrios ndo venham a ser suficientes para o pagamento integral dos CRI apds o
pagamento das obrigacdes da companhia securitizadora, com relagdo as despesas envolvidas na emissao de tais
CRI.

(iii) Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRI

Para os contratos que lastreiam a emissdo dos CRI em que os devedores tém a possibilidade de efetuar o
pagamento antecipado dos créditos imobilidrios, esta antecipa¢do poderd afetar, total ou parcialmente, os
cronogramas de remuneragdo, amortizacdo e/ou resgate dos CRI, bem como a rentabilidade esperada do papel.

Para os CRI que possuam condigdes para a ocorréncia de vencimento antecipado do contrato lastro dos CRI, a
companhia securitizadora emissora dos CRI promoverd o resgate antecipado dos CRI, conforme a
disponibilidade dos recursos financeiros. Assim, os investimentos do Fundo nestes CRI poderao sofrer perdas
financeiras no que tange a ndo realizacdo do investimento realizado (retorno do investimento ou recebimento
da remuneracgdo esperada), bem como o Gestor podera ter dificuldade de reinvestir os recursos a mesma taxa
estabelecida como remuneracdo do CRI.

A capacidade da companhia securitizadora emissora dos CRI de honrar as obrigacGes decorrentes dos CRI
depende do pagamento pelo(s) devedor(es) dos créditos imobilidrios que lastreiam a emissdo CRI e da execucdo
das garantias eventualmente constituidas. Os créditos imobilidrios representam créditos detidos pela
companhia securitizadora contra o(s) devedor(es), correspondentes aos saldos do(s) contrato(s) imobiliario(s),
gue compreendem atualizacdo monetdria, juros e outras eventuais taxas de remuneracao, penalidades e demais
encargos contratuais ou legais. O patrimonio separado constituido em favor dos titulares dos CRI ndo conta com
qualquer garantia ou coobrigacdo da companhia securitizadora. Assim, o recebimento integral e tempestivo do
Fundo e pelos demais titulares dos CRI dos montantes devidos, conforme previstos nos termos de securitizacgao,
depende do recebimento das quantias devidas em fungdo dos contratos imobiliarios, em tempo habil para o
pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos que afetem a situacdo econébmico-
financeira dos devedores poderd afetar negativamente a capacidade do patrimoénio separado de honrar suas
obrigacOes no que tange ao pagamento dos CRI pela companhia securitizadora.

(iv) Risco relativo a desvalorizagdao ou perda dos imdveis que garantem os CRI

Os CRI podem ter como lastro direitos creditdrios garantidos por hipoteca ou alienagdo fiducidria sobre imoveis.
A desvalorizagdo ou perda de tais imoveis oferecidos em garantia podera afetar negativamente a expectativa
de rentabilidade, a efetiva rentabilidade ou o valor de mercado dos CRI e, consequentemente, poderao impactar
negativamente o Fundo.

XL. Riscos relativos ao setor imobiliario
O Fundo podera investir, direta ou indiretamente, em imdveis ou direitos reais, os quais estdo sujeitos aos
seguintes riscos que, se concretizados, afetardo os rendimentos das Cotas:

(i) Risco imobiliario

E a eventual desvalorizacdo do(s) empreendimento(s) investido(s) indiretamente pelo Fundo, ocasionada por,
n3o se limitando, fatores como: (i) fatores macroeconémicos que afetem toda a economia, (ii) mudancga de
zoneamento ou regulatoérios que impactem diretamente o local do(s) empreendimento(s), seja possibilitando a
maior oferta de imodveis (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)j mudancas socioeconémicas que impactem exclusivamente a(s) regido(des) onde ofs)
empreendimento(s) se encontre(m), como, por exemplo, o aparecimento de favelas ou locais potencialmente
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inconvenientes, como boates, bares, entre outros, que resultem em mudancas na vizinhanca, piorando a drea
de influéncia para uso comercial, (iv) alteragGes desfavordveis do transito que limitem, dificultem ou impegam
o acesso ao(s) empreendimento(s) e (v) restricdes de infraestrutura/servigos publicos no futuro, como
capacidade elétrica, telecomunicagbes, transporte publico, entre outros, (vi) a expropriagao (desapropriagado)
do(s) empreendimento(s) em que o pagamento compensatdrio ndo reflita o dgio e/ou a apreciagdo historica;
(vii) atraso e/ou ndo conclusdo das obras dos empreendimentos imobiliarios; (viii) aumento dos custos de
construcdo; (ix) langamento de novos empreendimentos imobilidrios comerciais préximos ao imdvel investido;
(x) flutuacdo no valor dos imdveis integrantes da carteira dos fundos investidos pelo Fundo; (xi) risco
relacionados aos contratos de locagdo dos imdveis dos fundos investidos pelo Fundo e de ndo pagamento; (xii)
risco de ndo contratacdo de seguro para os imoveis integrantes da carteira dos fundos investidos pelo Fundo;
(xiii) riscos relacionados a possibilidade de aquisicdo de ativos onerados; (xiv) riscos relacionados as garantias
dos ativos e o ndo aperfeicoamento das mesmas.

(ii) Risco de regularidade dos imdveis

Os veiculos investidos pelo Fundo poderdao adquirir empreendimentos imobilidrios que ainda ndao estejam
concluidos e, portanto, ndo tenham obtido todas as licengas aplicaveis. Referidos empreendimentos imobilidrios
somente poderdo ser utilizados e locados quando estiverem devidamente regularizados perante os érgaos
publicos competentes. Deste modo, a demora na obtenc¢do da regularizagdo dos referidos empreendimentos
imobiliarios poderad provocar a impossibilidade de alugd-los e, portanto, provocar prejuizos aos veiculos
investidos pelo Fundo e, consequentemente, ao Fundo e aos seus Cotistas.

(iii) Risco de Atrasos e/ou ndo Conclusio das Obras de Empreendimentos Imobiliarios

O Fundo podera adiantar quantias para projetos de construgdo, desde que tais recursos se destinem
exclusivamente a execugdo da obra do empreendimento e sejam compativeis com o seu cronograma fisico-
financeiro. Neste caso, em ocorrendo o atraso na conclusdo ou a ndo conclusdo das obras dos referidos
empreendimentos imobilidrios, seja por fatores climaticos ou quaisquer outros que possam afetar direta ou
indiretamente os prazos estabelecidos, poderd ser afetado o prazo estimado para inicio do recebimento dos
valores de locacdo e consequente rentabilidade do Fundo, bem como os Cotistas poderdo 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 interrupgdo e/ou atraso das obras e dos projetos relativos a constru¢do dos
referidos empreendimentos imobilidrios. Tais hipdteses poderdo provocar prejuizos ao Fundo e,
consequentemente aos Cotistas.

(iv) Risco de Aumento dos Custos de Construgao

O Fundo podera adiantar quantias para projetos de construgdo, desde que tais recursos se destinem
exclusivamente a execugdo da obra do empreendimento e sejam compativeis com o seu cronograma fisico-
financeiro. Assim, o Fundo podera contratualmente assumir a responsabilidade de um eventual aumento dos
custos de construcdo dos referidos empreendimentos imobilidrios. Neste caso, o Fundo terd que aportar
recursos adicionais nos referidos empreendimentos imobilidrios para que os mesmos sejam concluidos e,
consequentemente, os Cotistas poderdo ter que suportar o aumento no custo de construcdo dos
empreendimentos imobilidrios.

(v) Risco de sinistro

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis objeto de investimento pelo Fundo, direta ou
indiretamente, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdao da capacidade de pagamento da
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companhia seguradora contratada, nos termos da apélice exigida, bem como as indeniza¢Ges a serem pagas
pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparagdo do dano sofrido, observadas as condi¢Ges gerais
das apdlices. Na hipdtese de os valores pagos pela seguradora ndo serem suficientes para reparar o dano sofrido,
devera ser convocada assembleia geral de cotistas para que os cotistas deliberem o procedimento a ser adotado.
Ha, também, determinados tipos de perdas que ndo estardo cobertas pelas apdlices, tais como atos de
terrorismo, guerras e/ou revolugdes civis. Se qualquer dos eventos ndo cobertos nos termos dos contratos de
seguro vier a ocorrer, o Fundo podera sofrer perdas relevantes e podera ser obrigado a incorrer em custos
adicionais, os quais poderdo afetar o seu desempenho operacional. Ainda, o Fundo podera ser responsabilizado
judicialmente pelo pagamento de indenizagdo a eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que podera ocasionar
efeitos adversos em sua condigdo financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem distribuidos aos
cotistas.

(vi) Risco de desapropriagao

De acordo com o sistema legal brasileiro, os imdveis integrantes da carteira do Fundo, direta ou indiretamente,
poderdo ser desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou total.
Ocorrendo a desapropriagdo, ndo ha como garantir de antemao que o prego que venha a ser pago pelo Poder
Publico sera justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerara os valores investidos de
maneira adequada. Dessa forma, caso o(s) imdvel(is) seja(m) desapropriado(s), este fato podera afetar
adversamente e de maneira relevante as atividades do Fundo, sua situacdo financeira e resultados. Outras
restricoes ao(s) imovel(is) também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizacdo a
ser dada ao(s) imdvel(is), tais como o tombamento deste ou de drea de seu entorno, incidéncia de preempcao
e ou criacdo de zonas especiais de preservacdo cultural, dentre outros.

(vii) Risco do incorporador/construtor

A empreendedora, construtora ou incorporadora de bens integrantes da carteira do Fundo podem ter
problemas financeiros, societdrios, operacionais e de performance comercial relacionados a seus negdcios em
geral ou a outros empreendimentos integrantes de seu portfélio comercial e de obras. Essas dificuldades podem
causar a interrupcdo e/ou atraso das obras dos projetos relativos aos empreendimentos imobilidrios, causando
alongamento de prazos e aumento dos custos dos projetos. Ndo ha garantias de pleno cumprimento de prazos,
0 que pode ocasionar uma diminui¢do nos resultados do Fundo.

(viii) Risco de vacancia

Os veiculos investidos pelo Fundo poderdo ndo ter sucesso na prospeccdo de locatérios e/ou arrendatérios do(s)
empreendimento(s) imobilidrio(s) nos quais o Fundo vier a investir direta ou indiretamente, 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 do(s) empreendimento(s). Adicionalmente, os custos a serem
despendidos com o pagamento de taxas de condominio e tributos, dentre outras despesas relacionadas ao(s)
empreendimento(s) (os quais sdo atribuidos aos locatarios dos iméveis) poderdo comprometer a rentabilidade
do Fundo.

(ix) Risco de desvalorizagdao dos iméveis

Um fator que deve ser preponderantemente levado em consideragdo é o potencial econdmico, inclusive a médio
e longo prazo, das regides onde estardo localizados os imdveis objeto de investimento pelo Fundo. A andlise do
potencial econ6mico da regido deve se circunscrever ndo somente ao potencial econémico corrente, como
também deve levar em conta a evolucdo deste potencial econdmico da regido no futuro, tendo em vista a
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possibilidade de eventual decadéncia econdmica da regido, com impacto direto sobre o valor do imével
investido pelo Fundo.

(x) Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de for¢a maior

Os rendimentos do Fundo decorrentes da exploracdao de imdveis estdo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos
decorrentes de casos fortuitos e eventos de forca maior, os quais consistem em acontecimentos inevitaveis e
involuntarios relacionados aos imdveis. Portanto, os resultados do Fundo estdo sujeitos a situagdes atipicas,
que, mesmo com sistemas e mecanismos de gerenciamento de riscos, poderdo gerar perdas ao Fundo e aos
Cotistas.

(xi) Risco de contingéncias ambientais

Por se tratar de investimento em imdveis, eventuais contingéncias ambientais podem implicar
responsabilidades pecuniarias (indenizagdes e multas por prejuizos causados ao meio ambiente) para o Fundo.
Problemas ambientais podem ocorrer, como exemplo vendavais, inundacdes ou os decorrentes de vazamento
de esgoto sanitario provocado pelo excesso de uso da rede publica, acarretando, assim, na perda de substancia
econémica de iméveis situados nas proximidades das areas atingidas por estes eventos. As operagdes dos
locatarios do(s) empreendimento(s) imobiliario(s) construido(s) no(s) imodvel(is) poderdo causar impactos
ambientais nas regides em que este(s) se localiza(m). Nesses casos, o valor do(s) imdvel(is) perante o mercado
podera ser negativamente afetado e os locatarios e/ou o Fundo, na qualidade de proprietario direto ou indireto
do(s) imével(is) poderdo estar sujeitos a san¢Ges administrativas e criminais, independentemente da obrigacdo
de reparar ou indenizar os danos causados ao meio ambiente e a terceiros afetados.

(xii) Riscos de alteragGes nas leis e regulamentos ambientais

Os proprietarios e os locatarios de imdveis estdo sujeitos a legislagdo ambiental nas esferas federal, estadual e
municipal. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos e custos significativos para cumpri-las,
assim como proibir ou restringir severamente a atividade de incorporagdo, construcdo e/ou reforma em regides
ou areas ambientalmente sensiveis. Na hipdtese de violagdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos,
licencas e autorizagbes, empresas e, eventualmente, o Fundo ou os locatarios podem sofrer sanc¢des
administrativas, tais como multas, interdicdo de atividades, cancelamento de licengas e revogacdao de
autorizagbes, ou estarem sujeitas a sang¢Oes criminais (inclusive seus administradores). As agéncias
governamentais ou outras autoridades podem também editar novas regras mais rigorosas ou buscar
interpretacdes mais restritivas das leis e regulamentos existentes, que podem obrigar os locatarios ou
proprietarios de imdveis a gastar recursos adicionais na adequagdo ambiental, inclusive obtencdo de licencas
ambientais para instalagdes e equipamentos que ndo necessitavam anteriormente dessas licencas ambientais.
As agéncias governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira significativa a emissao das
licencas e autorizagbes necessarias para o desenvolvimento dos negdcios dos locatarios, gerando,
consequentemente, efeitos adversos em seus negdcios. Qualquer dos eventos acima podera fazer com que os
locatarios tenham dificuldade em honrar com os aluguéis dos imdveis que, em virtude da excussdo de
determinadas garantias dos ativos, venham integrar o patriménio do Fundo podendo afetar adversamente os
resultados do Fundo em caso de atrasos ou inadimplementos. Nessa hipdtese, as atividades e os resultados do
Fundo poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas. Ainda, em fungao
de exigéncias dos érgdos competentes, pode haver a necessidade de se providenciar reformas ou alteragcdes em
tais imoveis cujo custo podera ser imputado ao Fundo.

(xiii) Risco de revisdo ou rescisdo dos contratos de locagdao ou arrendamento
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Os veiculos investidos pelo Fundo poderdo ter na sua carteira de investimentos imdveis que sejam alugados ou
arrendados cujos rendimentos decorrentes dos referidos aluguéis ou arrendamentos seja a fonte de
remunera¢do dos cotistas/acionistas dos veiculos investidos pelo Fundo. Referidos contratos de locagdo
poderdo ser rescindidos ou revisados, o que poderd comprometer total ou parcialmente os rendimentos que
sdo distribuidos aos cotistas/acionistas dos veiculos investidos pelo Fundo e, consequentemente, ao Fundo e
aos seus Cotistas.

(xiv) Riscos relativos a rentabilidade do investimento

O investimento em cotas de FIl é uma aplicagdo em valores mobilidrios de renda varidvel, o que pressupde que
a rentabilidade do cotista dependera da valorizagdao imobiliaria e do resultado da administragdo dos imdveis do
patrimdnio do fundo. No caso em questdo, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo do resultado
do Fundo, que por sua vez, dependera preponderantemente dos Ativos Alvo objeto de investimento pelo Fundo,
excluidas as despesas previstas no Regulamento para a manutencao do Fundo. Adicionalmente, vale ressaltar
gue entre a data da integralizacdo das Novas Cotas objeto da Oferta e a efetiva data de aquisicdo dos Ativos
Alvo, os recursos obtidos com a Oferta serdo aplicados em titulos e valores mobilidrios emitidos por entes
publicos ou privados, de renda fixa, inclusive certificados de depdsitos bancario, o que podera impactar
negativamente na rentabilidade do Fundo.

(xv) Risco de langamento de novos empreendimentos imobilidrios comerciais proximos aos imadveis cuja
exploragdo esta vinculada a cotas e/ou titulos investidos pelo Fundo, o que podera dificultar a capacidade de
alienar, renovar as loca¢des ou locar espagos para novos inquilinos

O langamento de novos empreendimentos imobilidrios comerciais em areas proximas as que se situam os
imdveis podera impactar a capacidade de locagdo ou de renovagdo da locagdo de espacgos dos imdveis em
condigGes favoraveis, o que podera gerar uma reduc¢do na receita do Fundo e na rentabilidade das Cotas.

(xvi) Riscos de flutua¢des no valor dos Ativos integrantes da carteira do Fundo

O valor dos Ativos Alvo que eventualmente venham a integrar a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir
de acordo com as flutuagOes de pregos e cotagGes de mercado. Em caso de queda do valor de tais Ativos Alvo,
os ganhos do Fundo poderdo ser adversamente afetados, bem como o prego de negociagdo das Cotas no
mercado secundario poderdo ser adversamente afetados.

XLL. Propriedade das Cotas e nao dos Ativos Alvo

Apesar de a carteira do Fundo ser constituida, predominantemente, por Ativos Alvo, a propriedade das Cotas
ndo confere aos Cotistas propriedade direta sobre os Ativos Alvo. Os direitos dos Cotistas sdo exercidos sobre
todos os ativos da carteira de modo ndo individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas possuidas.

XLII. Risco de Concentragdo de Propriedade de Cotas por um mesmo Investidor

O Regulamento ndo dispGe acerca de restricdo quanto ao limite de Cotas que podem ser subscritas por um Unico
Cotista. Portanto, podera ocorrer situacdo em que um Unico Cotista venha a integralizar parcela substancial das
Cotas de determinada emissdo ou mesmo a totalidade das Cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma
posicdo expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta
hipotese, hd possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas pelo Cotista majoritario em fung¢do de seus
interesses exclusivos, em prejuizo do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios. Adicionalmente, caso um Cotista
que também seja construtor, incorporador ou sécio dos Empreendimentos Imobiliarios investidos pelo Fundo,
detenha (isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas) percentual superior a 25% (vinte e cinco por
cento) das Cotas, o Fundo passard a ser tributado como pessoa juridica nos termos da Lei n2 9.779/99, ocasido
em que a rentabilidade do Fundo sera prejudicada.
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XLIIl.  Risco do Investimento nos Ativos de Liquidez

O Fundo podera investir parte de seu patrimonio nos Ativos de Liquidez e tais ativos podem afetar
negativamente a rentabilidade do Fundo. Adicionalmente, os rendimentos originados a partir do investimento
nos Ativos de Liquidez serdo tributados de forma andloga a tributacdo dos rendimentos auferidos por pessoas
juridicas (tributagdo regressiva de 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento) a 15,0% (quinze por
cento), dependendo do prazo do investimento) e tal fato podera impactar negativamente na rentabilidade do
Fundo.

XLIV. Risco de Crédito dos Ativos de Liquidez

As obrigacOes decorrentes dos Ativos de Liquidez estdo sujeitas ao cumprimento e adimplemento pelo
respectivo emissor ou pelas contrapartes das operag¢des do Fundo. Eventos que venham a afetar as condigGes
financeiras dos emissores, bem como mudancas nas condi¢cdes econdmicas, politicas e legais, podem prejudicar
a capacidade de tais emissores em cumprir com suas obriga¢des, o que pode trazer prejuizos ao Fundo.

XLV. Cobranga dos ativos, possibilidade de aporte adicional pelos Cotistas e possibilidade de perda do
capital investido

Os custos incorridos com os procedimentos necessarios a cobrancga dos ativos integrantes da carteira do préprio
Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas do Fundo sdo de responsabilidade do Fundo,
devendo ser suportados até o limite total de seu patriménio liquido, sempre observado o que vier a ser
deliberado pelos Cotistas reunidos em Assembleia Geral. O Fundo somente podera adotar e/ou manter os
procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranca de tais ativos, uma vez ultrapassado o limite de seu
patrimdnio liquido, caso os titulares das Cotas aportem os valores adicionais necessarios para a sua ado¢do e/ou
manutengdo. Dessa forma, havendo necessidade de cobranca judicial ou extrajudicial dos ativos, os Cotistas
poderdo ser solicitados a aportar recursos ao Fundo para assegurar a ado¢do e manutengao das medidas cabiveis
para a salvaguarda de seus interesses. Nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera iniciada ou mantida pelo
Administrador antes do recebimento integral do aporte acima referido e da assuncdo pelos Cotistas do
compromisso de prover 0s recursos necessarios ao pagamento da verba de sucumbéncia, caso o Fundo venha a
ser condenado. O Administrador, o Gestor, o Escriturador, o custodiante e/ou qualquer de suas afiliadas ndo
sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela ado¢do ou manutencao dos referidos procedimentos e
por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo e pelos Cotistas em decorréncia da
ndo propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais necessdrias a salvaguarda de seus
direitos, garantias e prerrogativas, caso os Cotistas deixem de aportar os recursos necessarios para tanto, nos
termos do Regulamento. Dessa forma, o Fundo poderd ndo dispor de recursos suficientes para efetuar a
amortizacdo e, conforme o caso, o resgate, em moeda corrente nacional, de suas Cotas, havendo, portanto, a
possibilidade de os Cotistas até mesmo perderem, total ou parcialmente, o respectivo capital investido.

XLVIL.  Riscos de o Fundo vir a ter patrimonio liquido negativo e de os Cotistas terem que efetuar aportes de
capital

Durante a vigéncia do Fundo, existe o risco de o Fundo vir a ter patrimonio liquido negativo, o que acarretara na
necessaria deliberagdo pelos Cotistas acerca do aporte de capital no Fundo, sendo certo que determinados
Cotistas poderdo ndo aceitar aportar novo capital no Fundo. Ndo hd como mensurar o montante de capital que
os Cotistas podem vir a ser chamados a aportar e ndo ha como garantir que apds a realizacdo de tal aporte o
Fundo passara a gerar alguma rentabilidade aos Cotistas.

XLVIl. Na&o existéncia de garantia de eliminagao de riscos

As aplicagbes realizadas no Fundo ndo contam com garantia do Administrador, do Gestor ou de qualquer
instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado do Administrador e/ou do Gestor, de qualquer mecanismo de
seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Nesse sentido, no caso de prejuizo nas aplica¢cdes do
Fundo, os Cotistas serdo prejudicados, ndo existindo mecanismo externo que garanta a sua rentabilidade.
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XLVIIl. Demais riscos

O Fundo também poderad estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle do
Administrador e do Gestor, tais como moratdria, guerras, revolugdes, além de mudangas nas regras aplicaveis
aos ativos financeiros, mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteragao na politica
econOmica e decisdes judiciais porventura ndo mencionados nesta segao.

XLIX. Informagdes contidas neste Prospecto

Este Prospecto contém informagdes acerca do Fundo e dos Ativos Alvo que poderdo ser objeto de investimento
pelo Fundo, bem como das perspectivas acerca do desempenho futuro do Fundo, que envolvem riscos e
incertezas. Ndo ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com as perspectivas deste
Prospecto. Os eventos futuros poderao diferir sensivelmente das tendéncias indicadas neste Prospecto.

N3do ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com essas perspectivas. Os eventos
futuros poderao diferir sensivelmente das tendéncias aqui indicadas.

Adicionalmente, as informagbes contidas neste Prospecto em relagdo ao Brasil e a economia brasileira sdo
baseadas em dados publicados pelo BACEN, pelos 6rgdos publicos e por outras fontes independentes. As
informac0es sobre o mercado imobiliario, apresentadas ao longo deste Prospecto foram obtidas por meio de
pesquisas internas, pesquisas de mercado, informacgdes publicas e publicagdes do setor.

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

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