FATORES DE RISCO

A carteira do Fundo, e por consequéncia seu patriménio, estdo submetidos a diversos
riscos, incluindo, sem limitacdo, os mencionados a seguir:

Fatores macroecondmicos relevantes

O Fundo, todos os seus ativos e as operacdes envolvendo os ativos estdo localizados
no Brasil. Como resultado, variaveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no
exterior, de fatos extraordinérios ou situacdes especiais de mercado ou, ainda, de
eventos de natureza politica, econémica ou financeira que modifiguem aordem atual e
influenciemde formarelevante o mercado financeiro e/oude capitais brasileiro, incluindo
variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda e mudangas
legislativas relevantes, poderéo afetar negativamente os precgos dos ativos integrantes
da carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar (a) em alongamento do
periodo de amortizacéo de Cotas e/ou de distribui¢cdo dos resultados do Fundo; ou (b)
na liquidac&o do Fundo, o que podera ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas, do
valor de principal de suas aplicacdes. Nao seradevido pelo Fundo, pelo Administrador,
pelo Gestor ou por qualquer pessoa, aos Cotistas do Fundo, qualquer multa ou
penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razéo (a) o alongamento do
periodo de amortizacdo das Cotas e/ou de distribuicdo dos resultados do Fundo; (b) a
liquidacdo do Fundo; ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo
resultantes de seus investimentos.

Risco de Pandemia e da COVID-19

O surto de doencas transmissiveis, como o surto de Coronavirus (Covid-19) em escala
global iniciado a partir de dezembro de 2019 e declarado como pandemia pela
Organizagdo Mundial da Saude em 11 de marco de 2020, pode afetar as decisfes de
investimento e poderéaresultar em volatilidade esporadica nos mercados de capitais
globais. Além disso, esses surtos podemresultar em restricbes as viagens e transportes
publicos, fechamento prolongado de locais de trabalho, interrup¢des na cadeia de
suprimentos, fechamento do comércio e reducdo de consumo de uma maneira gera
pela populacdo, além da volatilidade no preco de matérias-primas e outros insumos,
fatores que conjuntamente exercem um efeito adverso relevante na economia global e
na economia brasileira. Qualquer mudanca material nos mercados financeiros ou na
economia brasileira como resultado desses eventos pode afetar material e
adversamente 0s negocios, a condicao financeira, os resultados das operacdes e a
capacidade de financiamento, alavancagem e de pagamento das obrigagdes

pecuniarias contraidas pelos locatéarios dos ativos investidos pelo Fundo.

Riscos institucionais

O Governo Federal pode intervir na economia do pais e realizar modificages
significativas em suas politicas e normas, causando impactos sobre os mais diversos
setores e segmentos da economia do pais. As atividades do Fundo, sua situagao
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financeirae resultados poderao ser prejudicados de maneirarelevante por modificacdes
nas politicas ou normas que envolvam, por exemplo, as taxas de juros, controles
cambiais e restricbes aremessas para o exterior; flutuagbes cambiais; inflacéo; liquidez
dos mercados financeiro e de capitais domésticos; politica fiscal; instabilidade social e
politica; alteracbes regulatérias; e outros acontecimentos politicos, sociais e
econdmicos que venham a ocorrer no brasil ou que o afetem. Em um cenario de
alteragcéo das taxas de juros, a rentabilidade ou a precificagcdo dos ativos que compdem
a carteira do Fundo poderéo ser negativamente impactadas. Nesse cenario, efeitos
adversos relacionados aos fatores mencionados podem impactar negativamente o
patriménio do Fundo, arentabilidade e o valor de negociacéo das Cotas.

A incertezaquanto a implementacdo de mudancas por parte do Governo Federal nas
politicas ou normas que venham a afetar esses ou outros fatores, pode contribuir para
a incertezaecondmicano Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores
mobilidrios brasileiro e o mercado imobilidrio. Desta maneira, os acontecimentos futuros
na economia brasileira poderé&o prejudicar as atividades do Fundo e os seus resultados,
podendo, inclusive, vir a afetar adversamente a rentabilidade dos Cotistas.

Risco de mercado e liquidez dos Ativos integrantes da carteirado Fundo

Caso o Fundo, porqualquer motivo, decidaalienar ativos integrantes de suacarteira, podera
enfrentar dificuldade diante da pouca liquidez dos Ativos Imobiliarios no mercado
secundéario. O mesmo também podera ocorrer caso venham a ser executadas eventuais
garantias atreladas aos ativos integrantes da carteira do Fundo.

Risco de crédito dos Ativos Imobiliarios integrantes da carteirado Fundo

Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderdo compor a carteira do Fundo
estéo sujeitos a capacidade dos seus emissores, ou dos devedores doslastros dos CRI,
LH, LCI e demais ativos permitidos nos termos do Regulamento, de honrar os
compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetam
as condicdes financeiras dos emissores e devedores dos titulos, bem como alteracdes
nas condi¢cdes econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua
capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de pregos e
liguidez desses ativos. Mudancas na percep¢do da qualidade dos créditos dos
emissores e dos devedores dos CRI, LH, LCI e demais ativos permitidos nos termos do
Regulamento, conforme aplicavel, mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer
impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez. Nestas
condicdes, o Administrador podera enfrentar dificuldade de receber os rendimentos dos
ativos para o Fundo ou negocid-los pelo preco e no momento desejado e,
consequentemente, o Fundo podera enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a
variagdo negativa dos ativos do Fundo poderaimpactar negativamente o patriménio do
Fundo, arentabilidade e o valor de negociagéo das Cotas.

Risco relativo arentabilidade do Fundo

O investimento em cotas de FIl pode ser considerado, para determinados fins, uma
aplicacdo em valores mobiliarios de renda variavel, o que significaque a rentabilidade
a ser paga ao Cotista dependerado resultado dos Ativos Imobiliarios adquiridos pelo
Fundo, além do resultado da administracdo dos ativos que compordo a carteira do
Fundo. No caso em questéo, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerédo
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do resultado do Fundo, que por sua vez, dependerd preponderantemente das rec eitas
provenientes dos direitos decorrentes de Ativos Imobiliarios objeto de investimento do
Fundo, excluidas as despesas previstas no Regulamento para a manutenc¢éo do Fundo.
Assim, eventual inadimpléncia verificada em relacdo aos Ativos Imobiliarios, ou demora
na execucdo de eventuais garantias constituidas nas operacbes imobilidrias
relacionadas aos Ativos Imobiliarios, podera retardar o recebimento dos rendimentos
advindos dos Ativos Imobiliarios e consequentemente impactar a rentabilidade do
Fundo, podendo também ocorrer desvalorizagdo do lastro atrelado aos Ativos
Imobiliarios ou insuficiénciade garantias atreladas aos mesmos. Adicionalmente, vale
ressaltar que, entre a data da integralizacdo das Cotas objeto da Primeira Emisséo de
Cotas e a efetivadata de aquisicdo dos Ativos Imobiliarios, os recursos obtidos coma
Primeira Emiss@o de Cotas serdo aplicados em Aplicagcdes Financeiras, o que podera
impactar negativamente na rentabilidade do Fundo.

Riscos tributarios

A Lei 9.779/99 estabelece que os Fll sdo isentos de tributacdo sobre a sua receita
operacional desde que apliquem recursos em empreendimentos imobiliarios que néo
tenham como construtor, incorporador ou sécio, cotista que detenha mais de 25%
(vinte e cinco por cento) das cotas do respectivo Fll. Ainda de acordo com a mesma
Lei, os rendimentos distribuidos aos cotistas dos Fll e os ganhos de capital auferidos
séo tributados na fonte pelaaliquota de 20% (vinte por cento). N&o obstante, de acordo
com o artigo 3°, paragrafo uUnico, inciso I, da Lei 11.033/04, alterada pela Lei n°
11.196/05, ficam isentos do imposto de renda na fonte e na declaracdo de ajuste anual
das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo Fll cujas cotas sejam admitidas
a negociagdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcéo
organizado a pessoas fisicas. O mesmo dispositivo legal esclarece ainda que o
beneficio fiscal de que trata:

0] serd concedido somente nos casos em que o Fll possua, no minimo, 50
(cinquenta) cotistas; e

(ii) nao sera concedido ao cotista pessoa fisica titular de cotas que representem
10% (dez por cento) ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo Fll ou cujas cotas
Ihe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do tota
de rendimentos auferidos pelo FlI.

Ha o risco de que as regras tributarias vigentes para os Fll possam ser modificadas no
futuro e, ainda, existe a possibilidade de que a Secretaria da Receita Federal tenha
interpretagéo diferente do Administrador quanto ao ndo enquadramento do Fundo como
pessoa juridica parafins de tributagéo ou quanto aincidéncia de tributos em determinadas
operac0es realizadas pelo Fundo. Nessas hipéteses, o Fundo passariaasofreraincidéncia
de Imposto de Renda, PIS, COFINS, Contribuicdo Social nas mesmas condi¢fes das
demais pessoas juridicas, com reflexos na reducdo do rendimento a ser pago aos Cotistas
ou teria que passar a recolher os tributos aplicaveis sobre determinadas operacdes que
anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com
multa e juros, os tributos incidentes em operacdes ja concluidas. Ambos os casos podem
impactar adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das cotas.
E importante destacar que, em raz8o do entendimento da Receita Federal do Brasi
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manifestado, em 25 de junho de 2014, na Solucéo de Consultan® 181 — Cosit, publicada
em 04 de julho de 2014, conforme mencionado no “Tributagdo do Fundo”, o Fundo (i)
recolhera o Imposto de Renda sobre ganhos de capital auferidos na venda de posicGes de
sua carteira de cotas de fundos de investimento imobiliario, e (ii) recolhera integralmente o
Imposto de Renda referente ao passivo acumulado.

Riscos de alteracéo da legislacéo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacéo 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 sujeitaa
alteracOes. Existe o risco de as regras tributérias relativas a Fll serem modificadas no
contexto de uma eventual reformatributéria, o que pode implicar perdas decorrentes da
criagcdo de novos tributos, interpretacéo diversada atual sobre aincidéncia de quaisquer
tributos ou a revogacao de isengdes vigentes, sujeitando o Fundo e/ou seus Cotistas a
recolhimentos nédo previstos inicialmente ou a majoragdo de tributos incidentes.

Risco tributério relacionado a CRI, LHe LCI

O Governo Federal com frequéncia altera a legislacao tributaria sobre investimentos
financeiros. Alteracdes futuras nalegislacéo tributéria poderéo eventualmente reduzir a
rentabilidade dos CRI, das LCI e das LH para os seus detentores. Por forcada Lei n°
12.024, de 27 de agosto de 2009, os rendimentos advindos dos CRI, das LCl e das LH
auferidos pelos fundos de investimento imobiliario que atendam a determinados
requisitos séo isentos do Imposto de Renda. Eventuais alteracbes na legislagdo
tributéria, eliminando a isen¢éo acima referida, bemcomo criando ou elevando aliquotas
do Imposto de Renda incidente sobre os CRI, as LCI e as LH, ou ainda a criagéo de
novos tributos aplicaveis aos CRI, as LCI e as LH, poderéo afetar negativamente a
rentabilidade do Fundo.

Risco de concentracdo dacarteirado Fundo

A Politica de Investimentos do Fundo n&o prevé critérios de alocacdo em determinado
segmento, emissor ou operacao imobilidria, para a aquisicdo dos Ativos Imobiliarios,
observados os limites legais. A auséncia de critérios de alocagédo dos Ativos Imobilirios
do Fundo poderagerar aconcentracéo de risco dos Ativos Imobiliarios em determinado
segmento do mercado imobiliario, emissores ou em determinada operagdo imobiliaria
relacionada aos Ativos Imobilidrios, o que podera significar a concentracéo de risco de
crédito e riscos juridicos no segmento/operacdo/emissor preponderante. O risco da
aplicacdo no Fundo tera intima relacdo com a concentracdo da carteira, sendo que,
guanto maior for a concentracdo, maior sera a chance de o Fundo sofrer perda
patrimonial. Os riscos de concentracdo da carteira englobam, ainda, na hipétese de
inadimplemento do emissor do Ativo Alvo e/ou de Aplicagdes Financeiras em questéo,
o risco de perdado capital integralizado pelos Cotistas.

Risco da marcacao a mercado

Os Ativos Imobilidrios objeto de investimento pelo Fundo s&o aplicagdes de médio e
longo prazo (inclusive prazo indeterminado em alguns casos), que possuem baixa
liquidez no mercado secundério e o célculo de seu valor de face para os fins da
contabilidade do Fundo é realizado via marcacdo a mercado. Desta forma, a realizagdo
damarcacéo a mercado dos ativos da carteirado Fundo visando o calculo do patriménio
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liguido deste, pode causar oscilagcbes negativas no valor das Cotas, cujo calculo é
realizado mediante a divisédo do patriménio liquido do Fundo pela quantidade de Cotas
emitidas até entdo. Mesmo nas hipoteses de os ativos da carteirado Fundo virem a ndo
sofrer nenhum evento de ndo pagamento de juros e principal, ao longo do prazo de
duracéo do Fundo, as Cotas do Fundo poderéo sofrer oscilacbes negativas de preco, 0
gue pode impactar negativamente na negociagéo das Cotas pelo Investidor.

Riscos relacionados a liquidez do investimento em cotas de fundos de
investimento imobiliario

Como os FIl s&o uma modalidade de investimento em desenvolvimento no mercado
brasileiro que ainda ndo movimenta volumes significativos de recursos, com nimero
reduzido de interessados em realizar negécios de compra e venda de cotas, seus
investidores podem ter dificuldades em realizar transac6es no mercado secundario.
Neste sentido, o Investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento
imobiliario sao constituidos naforma de condominios fechados, ndo admitindo o resgate
de suas cotas, sendo quando da liquidagdo do fundo, fator este qu e pode influenciar na
liguidez das cotas quando de sua eventual negociacdo no mercado secundario.

Mesmo sendo as Cotas objeto de negociacdo no mercado de bolsa ou de balcdo
organizado, o Investidor que adquirir as Cotas do Fundo deveraestar consciente d e que
o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo e que ndo ha
gualquer garantia de que havera liquidez para venda futura das Cotas nos referidos
mercados.

Risco operacional

Os Ativos Imobiliarios e Aplicagdes Financeiras objeto de investimento pelo Fundo seréo
administrados e geridos pelo Administrador, portanto os resultados do Fundo
dependerao de uma administracao/gestdo adequada, a qual estara sujeita a eventuais
riscos operacionais, que caso venham a ocorrer, poderao afetar a rentabilidade dos
Cotistas. Adicionalmente, o n&o cumprimento das obrigagdes para com o Fundo por
parte do Administrador, do Gestor, do Custodiante, da Instituicdo Escrituradora e do
Auditor Independente, conforme estabelecido nos respectivos contratos celebrados com
o Fundo, quando aplicavel, poderaeventualmente implicar em falhas nos procedimentos
de gestdo da carteira, administracdo do Fundo, controladoria de ativos do Fundo e
escrituracao das Cotas. Tais falhas poderdo acarretar eventuais perdas patrimoniais ao
Fundo e aos Cotistas.

Risco referente a outrostitulos e valores mobiliarios

Nos termos do Regulamento, o Fundo podera adquirir quaisquer titulos e valores
mobiliarios previstos nalnstrugdo CVM 472, ndo podendo ser previsto, nestadata, quais
ativos serdo adquiridos especificamente. Nesse sentido, a depender do investimento do
Fundo em qualquer um desses outros titulos e valores mobiliarios, os riscos habituais
corridos pelo Fundo poderdo ser majorados. Além disso, poderd haver futura
incompatibilidade com: (i) os limites de diversificagcdo por emissor e por modalidade de
ativo determinado no Regulamento e na legislacao aplicavel a determinado investidor;
e (ii) parte do publico alvo de acordo com a Politicade Investimento.

Risco da ocorréncia de eventos que possam ensejar o inadimplemento ou
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determinar a antecipacdo dos pagamentos dos créditos que lastreiam os CRI

A ocorréncia de qualquer evento de resgate antecipado, amortizacdo antecipada ou
vencimento antecipado dos créditos que lastreiam os CRI, acarretara o pré -pagamento
parcial ou total, conforme o caso, de tais créditos, podendo gerar dificuldade de
reinvestimento do capital investido pelos Investidores de acordo com a Politica de
Investimentos e a mesma taxa estabelecida para os CRI e eventualmente afetar
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das
Cotas, ndo sendo devida pelo Fundo, pelo Administrador, pelo gestor ou pelo
custodiante, qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia deste fato.

Risco de execuc¢do das garantias eventualmente atreladas aos CRI e demais
Ativos Imobiliérios

O investimento em CRI e demais Ativos Imobiliarios inclui uma série de riscos, dentre
estes, o risco de inadimplemento e consequente execucao das garantias eventualmente
outorgadas a respectivaoperacao e 0s riscos inerentes a eventual existéncia de bens
imAveis na composicao da carteira, podendo, nesta hipétese, arentabilidade do Fundo
ser afetada. Em um eventual processo de execuc¢éao das eventuais garantias dos CRI e
demais Ativos Imobiliarios, podera haver a necessidade de contratacdo de consultores,
dentre outros custos, que deverdo ser suportados pelo Fundo, na qualidade de
investidor dos CRI e demais Ativos Imobilidrios. Adicionalmente, a garantia outorgada
em favor dos CRI e demais Ativos Imobiliarios pode néo ter valor suficiente parasuportar
as obrigac6esfinanceiras atreladas a tais CRI e demais Ativos Imobiliarios. Destaforma,
uma série de eventos relacionados a execuc¢éo de garantias dos CRI e demais Ativos
Imobiliérios podera afetar negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do
investimento no Fundo.

Risco relativos as operagfes de securitizacdo imobiliaria e as companhias
securitizadoras

Os CRI poderao vir a ser negociados com base em registro provisoério concedido pela
CVM. Caso determinado registro definitivo ndo venha a ser concedido pela CVM, a
emissora de tais CRI devera resgata-los antecipadamente. Caso a emissora ja tenha
utilizado os valores decorrentes da integralizacdo dos CRI, ela podera nédo ter
disponibilidade imediata de recursos para resgatar antecipadamente os CRI. A Medida
Provisérian® 2.158-35, de 24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que “as
normas que estabelecam a afetacdo ou a separacao, a qualquer titulo, de patriménio de
pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relacdo aos débitos de natureza
fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios
gue lhes sao atribuidos”. Em seu paragrafo unico prevé, ainda, que “desta forma
permanecemrespondendopelos débitos alireferidos atotalidade dos bens e das rendas
do sujeito passivo, seu espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto
de separacdo ou afetagdo”. Assim, o patriménio separado instituido em emissdes
sujeitas aregime fiduciario, caso prevalecao entendimento previstono dispositivo acima
citado, poderd ndo ser oponivel aos credores de débitos de natureza fiscal,
previdenciéria ou trabalhista da companhia securitizadora, que poderdo concorrer com
os titulares dos CRI no recebimento dos créditos imobiliarios que compdem o lastro dos
CRI. Portanto, caso a securitizadora ndo honre suas obrigacdes fiscais, previdenciérias
ou trabalhistas, os créditos imobiliarios que servem de lastro a emisséo dos CRI e
demais ativos integrantes dos respectivos patrimdnios separados poderao vir a ser
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acessados para a liquidacdo de tais passivos, afetando a capacidade do patriménio
separado de honrar suas obrigacdes decorrentes dos CRI.

Demais riscos juridicos

Toda a arquiteturado modelo financeiro, econémico e juridico do Fundo consideraum
conjunto de rigores e obrigacBes de parte a parte estipuladas através de contratos
publicos ou privados, tendo por diretrizes a legislagcdo em vigor. Em raz&o da pouca
maturidade e da falta de tradic&o e jurisprudénciano mercado de capitais brasileiro, no
gue tange a este tipo de operagéo financeira, em situagdes atipicas ou conflitantes
podera haver perdas por parte dos Investidores em razdo do dispéndio de tempo e
recursos paraeficaciado arcabouco contratual. Em virtude dareconhecida morosidade
do sistema judiciério brasileiro, a resolucao de eventuais demandas judiciais pode n&o
ser alcancada em tempo razoavel, o que pode resultar em despesas adicionais para o
Fundo, bem como em atraso ou paralisagdo, ainda que parcial, do desenvolvimento dos
negocios do Fundo, o que teria um impacto na rentabilidade do Fundo.

Risco relativo a restricdo de negociagcdo das Cotas antes do encerramento da
Primeira Emisséo de Cotas

Durante a colocacéo das Cotas, o Investidor que subscrever a Cota recebera, quando
realizada a respectivaliquidacéo, recibo de Cota, que, até a divulgacdo do Anancio de
Encerramento, ndo sera negociavel. Durante o periodo em que o recibo de Cota ainda
nao esteja convertido em Cota, seu detentor fard jus aos rendimentos pro rata
relacionados as Aplicagdes Financeiras calculados desde a data de sua integralizacdo
até a divulgacdo do Anuncio de Encerramento. Tal recibo é correspondente a sua Cota
e se converteraemtal Cotado Fundo depois de publicado o Anuncio de Encerramento,
guando as Cotas passaréo a ser livremente negociadas na B3.

Risco relativo a inexisténcia de ativos que se enquadrem na politica de
investimento

O Fundo poderanéo dispor de ofertas de Ativos Imobiliarios suficientesou emcondicoes
aceitaveis, a critério do Gestor, que atendam a Politica de Investimentos do Fundo, de
modo que o Fundo poderaenfrentar dificuldades paraempregar suas disponibilidades
de caixa para aquisicdo de Ativos Imobiliarios.

A auséncia de Ativos Imobiliarios para aquisicdo pelo Fundo podera impactar
negativamente a rentabilidade das Cotas, considerando que, enquanto o Fundo néo
aloque seus recursos em Ativos Imobilidrios, recursos do Fundo permanecerao
aplicados nas AplicacGes Financeiras.

Riscos de influéncia de mercados deoutros paises

O mercado de capitais no Brasil € influenciado, em diferentes graus, pelas condicoes
econOmicas e de mercado de outros Paises, incluindo Paises de economia emergente. A
reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros Paises pode causar um efeito
adverso sobre o precgo de ativos e valores mobiliarios emitidos no Pais, reduzindo o
interesse dos investidores nesses ativos, entre 0s quais se incluem as Cotas. No passado,
o surgimentode condi¢cdes econdmicas adversas emoutros Paisesdo mercadoemergente
resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na reducéo de
recursos externos investidos no Brasil. Crises financeiras recentes resultaram em um
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cenério recessivo em escala global, com diversos reflexos que, direta ou indiretamente,
afetaram de formanegativa o mercado financeiro e o0 mercado de capitais brasileiros e a
economia do Brasil, tais como: flutuagdes no mercado financeiro e de capitais, com
oscilacbes nos precos de ativos (inclusive de iméveis), indisponibilidade de crédito, reducéo
de gastos, desaceleracdo da economia, instabilidade cambial e presséao inflacionaria.
Qualquer novo acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou
no Brasil, podera prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o patrimdnio do
Fundo, arentabilidade dos Cotistas e o valor de negociacéo das Cotas inclusive em razéo
de impactos negativos na precificacdo dos ativos que compdem a carteira do Fundo.
Variaveis exdgenas tais como aocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatosextraordinarios
ou situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econémica
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 carteirado Fundo e o valor das Cotas,
bem como resultar (a) em alongamento do periodo de amortizagdo de Cotas; e/ou de
distribuicéo dos resultados do Fundo; ou (b) liquidagédo do Fundo, o que podera ocasionar
a perda, pelos respectivos Cotistas, do valor de principal de suas aplicacdes.

Adicionalmente, os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou
seja, seus valores serdo atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de
negociagao no mercado ou pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa
negociacao. Como consequéncia, o valor das Cotas de emissdo Fundo podera sofrer
oscilagbes frequentes e significativas, inclusive ao longo do dia.

N&o seradevido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituicbes responsaveis
pela distribuicdo das Cotas, os demais Cotistas do Fundo, o Administrador, o Gestor,
gualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razao, (a) o
alongamento do periodo de amortizacao das cotas e/ou de distribuicdo dos resultados do
Fundo; (b) aliquidagdo do Fundo; ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou
prejuizo resultante de tais eventos.

Risco de concentragcdo de propriedade de Cotas do Fundo

Conforme o Regulamento, ndo hé restricdo quanto ao limite de Cotas que podem ser
subscritas por um Unico Cotista. Portanto, poder& ocorrer situacdo em que um Unico
Cotista venha a integralizar parcela substancial da Emissdo ou mesmo a totalidade das
Cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma posicdo expressivamente
concentrada, fragilizando, assim, a posi¢cdo dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta
hipotese, ha possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas pelo Cotista majoritério
em funcdo de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo ou da opinido dos
Cotistas minoritérios.

Risco de diluicdo decorrente de Novas Emissdes de Cotas

O Fundo podera, no futuro, realizar Novas Emissdes de Cotas com vistas ao aumento do
seu patriménio e aquisicdo de novos Ativos Imobiliarios. Neste sentido, os Cotistas devem
ficar atentos, especialmente com relagéo a publicagdes de avisos, convocagdes e atas de
AGE, com vistas ao exercicio do seu direito de preferéncia na subscri¢cao das cotas, sob
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penade, ndo o exercendo, terem sua participacao diluida, diminuindo suas participaces
nas decisfes sobre as matérias sujeitas a assembleia geral de Cotistas. Adicionalmente o
exercicio dodireito de preferénciapelos Cotistas do Fundoem eventuais emissdes de Cotas
depende dadisponibilidade de recursos por parte do Cotista. Adicionalmente, os cotistas
podem vir aser diluidos caso o valor de emissdo de cotas seja superior ao valor patrimonial
das cotas.

Inexisténciade garantiade eliminacéo de riscos

Arealizacéo de investimentos no Fundo sujeita o Investidor aos riscos aos quais o Fundo e
a sua carteira estdo sujeitos, que poderao acarretar perdas do capital investido pelos
Cotistas no Fundo. O Fundo n&o conta com garantias do Administrador ou de terceiros, de
qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos — FGC, parareducéo
ou eliminagdo dosriscos aos quais estasujeitoe, consequentemente, aos quais os Cotistas
também poderdo estar sujeitos. Em condi¢des adversas de mercado, o sistema de
gerenciamento deriscos aplicado pelo Administrador parao Fundo poderater suaeficiéncia
reduzida. As eventuais perdas patrimoniais do Fundon&o estéo limitadas ao valor do capital
subscrito, de forma que os Cotistas podem ser futuramente chamados a deliberar sobre as
medidas necessérias visando o cumprimento das obrigacdes assumidas pelo Fundo, na
qualidade de investidor dos Ativos Imobiliérios.

Riscos de despesas extraordinarias

O Fundo estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordinérias.
Caso a Reserva de Contingénciando seja suficiente para arcar com tais despesas, 0
Fundo realizaranova emissdo de cotas com vistas a arcar com as mesmas.

O Fundo estara sujeito, ainda, a despesas e custos decorrentes de acles judiciais
necessarias para a cobranca de valores ou execuc¢ao de garantias relacionadas aos
Ativos Imobiliarios, caso, dentre outras hipéteses, os recursos mantidos nos patrimonios
separados de operacgdes de securitizacdo submetidas a regime fiduciario ndo sejam
suficientes parafazer frente atais despesas.

Riscos de alteragcdes nas praticas contabeis

As préticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operacbes e para a
elaboracdo das demonstracdes financeiras dos FlIl advém das disposi¢des previstas na
Instrugéo CVM 516.

Comaedicdo dalLein®11.638, de 28 de dezembro de 2007, que alteroualeidas SA e a
constituicdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, diversos pronunciamentos,
orientacdes e interpretacdes técnicas foram emitidos pelo CPC e jareferendados pela CVM
com vistas a adequacdo da legislacdo brasileira aos padrdes internacionais de
contabilidade adotados nos principais mercados de valores mobiliarios.

A Instrugdo CVM 516 comecou a vigorar em 1° de janeiro de 2012 e decorre de um
processo de consolidacédo de todos 0s atos normativos contébeis relevantes relativos
aos Fll editados nos ultimos 4 (quatro) anos. Referida instrucdo contém, portanto, a
versdo mais atualizada das praticas contabeis emitidas pelo CPC, que séo as praticas
contabeis atualmente adotadas no Brasil.
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Atualmente, o CPC tem se dedicado a realizar revisbes dos pronunciamentos,
orientacdes e interpretacdes técnicas, de modo a aperfeicoa-los. Caso a CVM venha a
determinar que novas revisbes dos pronunciamentos e interpretacfes emitidas pelo
CPC passem a ser adotados para a contabilizacdo das operacdes e para a elaboracéo
das demonstrag@es financeiras dos Fll, aadog¢&o de tais regras poderater um impacto
nos resultados atualmente apresentados pelas demonstracdes financeiras do Fundo.

Riscos de eventuais reclamacgdes de terceiros

O Fundo poder&ser réu em processos arbitrais, administrativos e/ou judiciais nas mais
diversas esferas. Ndo ha garantia de que o Fundo venha a obter resultados favoraveis
ou que eventuais processos arbitrais, administrativos e judiciais propostos contra o
Fundo venham a ser julgados improcedentes ou, ainda, que 0Ss recursos integrantes da
Reserva de Contingéncia sejam suficientes para defesa de seus interesses no ambito
administrativo e/ou judicial. Caso o Fundo venha a ser a parte sucumbente nos
processos arbitrais, administrativos e judiciais mencionados acima, bem como se as
Reservas de Contingéncianado foremsuficientesparaa defesadosinteresses do Fundo,
€ possivel que os Cotistas venham a ser chamados a deliberar sobre as medidas
necessarias visando o cumprimento das obrigacées assumidas pelo Fundo que poderéo
incluir a necessidade de realizacdo de aportes adicionais.

Riscos relacionados ao Gestor

A rentabilidade do Fundo esta atrelada primordialmente as receitas advindas dos Ativos
Imobiliarios, o que dependera do processo de selegcdo de tais ativos. O sucesso
depende do desempenho do Gestor narealizagdo de suas atividades. N&o ha garantias
de que o Gestor permaneceranesta fungéo por todo o prazo de duragdo do Fundo ou
gue estas consigam manter membros qualificados em sua administracdo. A
incapacidade do Gestor de manter e/ou substituir membros qualificados, a possibilidade
de que estas venham a renunciar sua posi¢cdo de gestor do Fundo e a inaptiddo do
Administrador em contratar outro Gestor com a mesma experiéncia e qualificagéo
poderdo impactar de forma significativa nos resultados e, conseguentemente, a
rentabilidade dos cotistas e a diminuigéo no valor de mercado das Cotas.

Riscos de flutua¢cdes no valor dosimoéveis que venham aintegrar o patriménio do
Fundo

Excepcionalmente, o Fundo poderadeteriméveis ou direitos relativos a imoveis. O valor
dos imdveis que eventualmente venham a integrar a carteira do Fundo ou servir de
garantia em operacdes de securitizacdo imobiliaria relacionada aos CRI ou aos
financiamentos imobiliarios ligados as LCl e as LH pode aumentar ou diminuir de acordo
com as flutuagdes de precgos e cotagdes de mercado. Em caso de queda do valor de
tais iméveis, os ganhos do Fundo decorrentes de eventual alienagéo destes iméveis ou
a razdo de garantia relacionada aos Ativos Imobiliarios poder&o ser adversamente
afetados.

Risco de desapropriacdo e de sinistro

Considerando que o objetivo do Fundo é o de investir em Ativos Imobilidrios que estdo
vinculados aimoéveis, direta ou indiretamente, eventuais desapropriagdes, parcial ou tota,
dos referidos iméveis a que estiverem vinculados os respectivos Ativos Imobiliarios podera
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acarretar a interrupcéo, temporaria ou definitiva, de eventuais pagamentos devidos ao
Fundo em decorréncia de sua titularidade sobre os Ativos Imobilidrios. Em caso de
desapropriacéo, o Poder Publico deve pagar ao proprietario do imével desapropriado, uma
indenizacao definida levando em conta os parametros do mercado. No entanto, ndo existe
garantia que tal indenizacdo seja equivalente ao valor dos direitos creditérios de que o
Fundo venhaaser titular emdecorrénciadatitularidade dos AtivosImobiliarios,nemmesmo
gue tal valor de indenizacao sejaintegralmente transferido ao Fundo. Adicionalmente, no
caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos iméveis vinculados aos Ativos
Imobiliarios objeto de investimento pelo Fundo, os recursos obtidos pela cobertura do
seguro dependerdo da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada,
nos termos da apolice contratada, bem como as indeniza¢des a serem pagas pelas
seguradoras poderéo ser insuficientes para a reparagdo do dano sofrido, observadas as
condicdes gerais das apolices e outras condi¢des das opera¢des relacionadas aos Ativos
Imobiliarios. Ainda, osiméveisque eventualmente passemaintegrar o patriméniodo Fundo
podem estar sujeitos a algum tipo de restricdo por determinagao do poder publico, em
decorréncia, por exemplo, do atendimento de posturas municipais, demandando a
concessao de licencas pelos 6rgdos competentes para o exercicio de determinadas
atividades no imovel.

Risco das contingéncias ambientais

Considerando que o objetivo do Fundo € o de investir em Ativos Imobiliarios que estéo
vinculados, diretaou indiretamente, aimdveis, eventuais contingéncias ambientais sobre os
referidosimoéveis podem implicar em responsabilidades pecuniérias (indenizacbes e multas
por prejuizos causados ao meio ambiente) para os titulares dos imoveis, e/ou para os
originadores dos direitos creditérios e, eventualmente, promover a interrupgéo do fluxo de
pagamento dos Ativos Imobiliarios, circunstancias que podem afetar a rentabilidade do
Fundo.

Risco relacionado a extensa regulamentacdo a que estasujeito o setor imobiliario
O setor imobiliario brasileiro esta sujeito a uma extensa regulamentag&o expedida por
diversas autoridades federais, estaduais e municipais, que afetam as atividades de
aquisicao, incorporacdo imobiliaria, construcdo e reforma de iméveis. Dessa forma, a
aquisicao e a exploracao de determinados imoveis relacionadas aos Ativos Imobiliarios
gue serdo investidos pelo Fundo poderdo estar condicionadas, sem limitacdo, a
obtencéo de licencas especificas, aprovacao de autoridades governamentais, limitacdes
relacionadas a edificagdes, regras de zoneamento e aleis e regulamentos para prote¢éo
ao consumidor. Referidosrequisitos e regulamentacdes atualmente existentes ou que
venham a ser criados poderao implicar aumento de custos, afetando adversamente as
atividades realizadas nos imoveis relacionados aos Ativos Imobilidrios e,
consequentemente, arentabilidade dos Cotistas.

Risco relacionado a aquisicdo de iméveis

Excepcionalmente, o Fundo podera deter imdveis ou direitos relativos aiméveis, assim
como participacao e sociedades imobiliarias, em decorréncia nos seguintes casos: (a)
execucao ou excussao de garantias relativas aos CRI, e/ou (b) renegociagéo de dividas
decorrentes dos CRI. E os investimentos no mercado imobiliario podem ser iliquidos,
dificultando a compra e a venda de propriedades imobiliarias e impactando
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adversamente o preco dos iméveis. Ademais, aquisicdes podem expor o adquirente a
passivos e contingéncias incorridos anteriormente a aquisicédo do imével, ainda que em
dacdo em pagamento. Podem existir também questionamentos sobre a titularidade do
terreno em que o0s imoveis adquiridos estéo localizados ou mesmo sobre a titularidade
dos iméveis em si, problemas estes ndo cobertos por seguro no Brasil. O processo de
andlise (due diligence) realizado pelo Fundo nos imdveis, bem como quaisquer
garantias contratuais ou indenizagfes que o Fundo possavir a receber dos alienantes,
podem nao ser suficientes para precavé-lo, protegé-lo ou compenséa-lo por eventuais
contingéncias nao identificadas ou ndo identificaveis que surjam ap0s a efetiva
aquisicao do respectivo imovel. Por esta razéo, considerando estalimitacdo do escopo
da diligéncia, pode haver débitos dos antecessores na propriedade do Imével que
podem recair sobre o préprio Imével, ou ainda pendéncias de regularidade do Imével
gue ndo tenham sido identificados ou sanados, o que poderia (a) acarretar 6nus ao
Fundo, na qualidade de proprietéario ou titular dos direitos aquisitivos do Imdvel; (b)
implicar eventuais restricdes ou vedagfes de utilizagdo e exploracdo do Imoével pelo
Fundo; ou (c) desencadear discussdes quanto a legitimidade da aquisicdo do Imovel
pelo Fundo, incluindo a possibilidade de caracterizagéo de fraude contra credores e/ou
fraude & execucdo, sendo que estas trés hipdteses poderiam afetar os resultados
auferidos pelo Fundo e, consequentemente, os rendimentos dos cotistas e o valor das
cotas.

Risco relativo a ndo substituicdo do Administrador

Durante a vigéncia do Fundo, o Administrador poderéa ser alvo de regime especia
administrativo temporério (RAET), sofrer intervencgéo e/ou liquidagdo extrajudicial ou
faléncia, a pedido do BACEN, bem como ser descredenciado, destituido pela
Assembleia de Cotistas ou renunciar as suas funcdes, hipéteses em que a sua
substituicdo deveré ocorrer de acordo com 0s prazos e procedimentos previstos no
Regulamento e/ou na Instrucdo CVM 472/08. Caso tal substituicdo ndo aconteca, o
Fundo sera liquidado antecipadamente, o que pode acarretar perdas patrimoniais ao
Fundo e aos Cotistas.

Risco de governancga

Determinadas matérias que séo objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente seréo
deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo emvista que
fundos de investimento imobiliario tendem a possuir nimero elevado de Cotistas, €
possivel que determinadas matérias fiqguem impossibilitadas de aprovacdo pela
auséncia de quérum de votacdo de tais matérias, prejudicando as atividades do Fundo
e a rentabilidade das Cotas.

Demais riscos

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou
exagenos ao controle do Administrador e do Gestor, tais como pandemias, moratoria,
guerras, revolucdes, além de mudancas nas regras aplicaveis aos ativos financeiros,
mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteracéo na politica
econdmica e decisdes judiciais porventura nao mencionados nesta secao.
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