FATORES DE RISCO

Antes de tomar uma decisGo de investimento no Fundo, os potenciais Investidores devem,
considerando sua propria situagdo financeira, seus objetivos de investimento e seu perfil de risco,
avaliar, cuidadosamente, todas as informagdes disponiveis neste Prospecto e no Regulamento,
inclusive, mas ndo se limitando, a aquelas relativas a Politica de Investimento e composigdo da
carteira do Fundo, e aos fatores de risco descritos nesta Segcdo, aos quais o Fundo e os
Investidores estdo sujeitos.

RECOMENDA-SE AOS INVESTIDORES INTERESSADOS QUE CONTATEM SEUS
CONSULTORES JURIDICOS E FINANCEIROS ANTES DE INVESTIR NAS NOVAS COTAS.

FATORES DE RISCO RELACIONADOS AO MERCADO E AO AMBIENTE MACROECONOMICO
Risco da pandemia do COVID - 19

Em 11 de margo de 2020, a Organizacdo Mundial da Saude (“OMS”) decretou a pandemia
decorrente do novo Coronavirus (Covid-19), cabendo aos paises membros estabelecerem as
melhores praticas para as a¢Oes preventivas e de tratamento aos infectados, o que pode afetar
as decisdes de investimento e poderd resultar em volatilidade esporadica nos mercados de
capitais globais. Os efeitos econdmicos sobre a economia da China para o ano de 2020 ja sdo
sentidos em decorréncia das acbes governamentais que determinaram a reducao forcada das
atividades econ6micas nas regides mais afetadas pela pandemia, o que deve se refletir na
economia mundial como um todo.

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

Qualquer mudanga material nos mercados financeiros ou na economia brasileira como
resultado desses eventos pode afetar material e adversamente os negdcios, a condi¢do
financeira, os resultados das operacgses e a capacidade de financiamento e, por consequéncia,
podera impactar negativamente a rentabilidade do Fundo. Além disso, as mudang¢as materiais
nas condicdes econdémicas resultantes da pandemia global do Covid-19 podem impactar a
captacdo de recursos ao Fundo no ambito da Oferta, influenciando na capacidade de o Fundo
investir em Ativos, havendo até mesmo risco de ndo se atingir o Montante Minimo da Oferta, o
gue poderd impactar a proépria viabilidade de realizacdo da Oferta e a manutencdo do Fundo.

Riscos referentes aos impactos causados por pandemias

O surto de doengas transmissiveis em todo o mundo pode levar a uma maior volatilidade no
mercado de capitais global e resultar em pressdao negativa sobre a economia brasileira, e
qualquer surto de tais doengas no Brasil, podera afetar diretamente o mercado imobiliario, o



fundo de investimento e o resultado de suas operagdes. Surtos ou potenciais surtos de doencgas,
como o Coronavirus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a gripe avidria, a febre aftosa, a gripe suina, a
Sindrome Respiratéria no Oriente Médio ou MERS, a Sindrome Respiratéria Aguda Grave ou
SARS, entre outras, pode ter um impacto adverso nas opera¢des do mercado imobilidrio.
Qualquer surto de uma doenca que afete o comportamento das pessoas pode ter um impacto
adverso relevante no mercado de capitais global, nas industrias mundiais, na economia
brasileira e no mercado imobilidrio. Surtos de doengas também podem resultar em politicas de
guarentena da populacado, o que prejudicaria as operag¢des do Fundo e afetaria negativamente
a valorizagdo de Cotas do Fundo e seus rendimentos.

Liquidez Reduzida das Cotas

O mercado secundario existente no Brasil para negociacdo de cotas de Fll apresenta baixa
liguidez e ndo ha nenhuma garantia de que existira no futuro um mercado para negociacao das
Cotas que permita aos Cotistas sua alienacdo, caso estes decidam pelo desinvestimento. Dessa
forma, os Cotistas podem ter dificuldade em realizar a venda das suas Cotas no mercado
secundario, ou obter precos reduzidos na venda das Cotas, bem como em obter o registro para
uma oferta secundaria de suas Cotas junto a CVM. Adicionalmente, durante o periodo entre a
data de determinagdo do beneficidrio da distribuicdo de rendimentos pelo Fundo, da
distribuicdo adicional de rendimentos ou da amortizacdo de principal e a data do efetivo
pagamento, o valor obtido pelo Cotista em caso de negociagdo das Cotas no mercado secundario
podera ser afetado.

Riscos de Mercado Relacionados a Variagdo no Valor e na Rentabilidade dos Ativos-Alvo e dos
Ativos Financeiros

Existe o risco de variagdo no valor e na rentabilidade dos Ativos-Alvo e dos Ativos Financeiros da
carteira do Fundo, que pode aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuacdes de precos,
cotagdes de mercado e dos critérios para precificagdo dos Ativos-Alvo e dos Ativos Financeiros.
Além disso, poderd haver oscilagdo negativa no valor das Cotas pelo fato do Fundo poder
adquirir titulos que, além da remuneragdo por um indice de corre¢do, sdo remunerados por uma
taxa de juros que sofrera alterages 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-Alvo
e dos Ativos Financeiros que comp&em a carteira do Fundo, o Patrimdnio Liquido do Fundo pode
ser afetado negativamente. A queda dos pregos dos Ativos-Alvo e dos Ativos Financeiros
integrantes da carteira pode ser temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que nao se
estendam por periodos longos e/ou indeterminados.

Fatores Macroecondémicos Relevantes

O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as variacdes e condicdes dos mercados de titulos
e valores mobilidrios, que sdo afetados principalmente pelas condi¢des politicas e econ6micas
nacionais e internacionais. Varidveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior,
de fatos extraordinarios ou situagdes especiais de mercado, ou, ainda, de eventos de natureza
politica, econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem o mercado
financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagcbes nas taxas de juros, eventos de
desvalorizacdao da moeda e mudangas legislativas, poderdo resultar em perdas para os Cotistas.



N3o sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo o Administrador, o Gestor, o
Cogestor, o Escriturador e o Custodiante, qualquer indenizacdo, multa ou penalidade de
qgualquer natureza, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de quaisquer
de tais eventos.

Riscos de Mercado

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 aplica¢gdes do Fundo, conforme
descritos abaixo, ndo havendo, garantias, portanto, de que o capital efetivamente integralizado
sera remunerado conforme expectativa dos Cotistas.

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas do mercado,
risco de crédito, risco sistémico, condi¢cdes adversas de liquidez e negociacdo atipica nos
mercados de atuacdo e, mesmo que o Administrador e o Gestor mantenham rotinas e
procedimentos de gerenciamento de riscos, ndo hd garantia de completa eliminacdo da
possibilidade de perdas para o Fundo e para os Cotistas.

O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condicdes econ6micas
e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reacdao 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
econOmicas 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, reducao de gastos, desaceleragdo da economia, instabilidade
cambial e pressdo 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 patrimonio do Fundo, a rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociacdo 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 variacbes nas taxas de juros, eventos de
desvalorizacdo da moeda e mudancas 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 distribuicdo dos resultados do
Fundo; ou (b) liquidacdo do Fundo, o que podera ocasionar a perda, pelos respectivos Cotistas,

do valor de principal de suas aplicagdes.

Adicionalmente, as cotas dos fundos investidos, os Ativos-Alvo e os Ativos Financeiros do Fundo
devem ser marcados a mercado, ou seja, seus valores serdao atualizados diariamente e
contabilizados pelo preco de negociacdo no mercado, ou pela melhor estimativa do valor que



se obteria nessa negociagdao. Como consequéncia, o valor das Cotas de emissdo Fundo podera
sofrer oscilagdes frequentes e significativas, inclusive ao longo do dia. Como consequéncia, o
valor de mercado das Cotas de emissao do Fundo podera nao refletir necessariamente seu valor
patrimonial.

Ainda, devido a possibilidade de concentracao da carteira em Ativos, de acordo com a Politica
de Investimento estabelecida no Regulamento, hd um risco adicional de liquidez dos Ativos, uma
vez que a ocorréncia de quaisquer dos eventos previstos acima, isolada ou cumulativamente,
pode afetar adversamente o preco e/ou rendimento dos Ativos da carteira do Fundo. Nestes
casos, o Administrador pode ser obrigado a liquidar os Ativos do Fundo a pregos depreciados,
podendo, com isso, influenciar negativamente o valor das Cotas.

Riscos de Liquidez e Descontinuidade do Investimento

Os Fll representam modalidade de investimento em desenvolvimento no mercado brasileiro e
sdo constituidos, por forca regulamentar, como condominios fechados, ndo sendo admitido
resgate de suas Cotas em hipdtese alguma. Os Cotistas poderdo enfrentar dificuldades na
negociagdo das Cotas no mercado secundario. Adicionalmente, determinados ativos do Fundo
podem passar por periodos de dificuldade de execucdo de ordens de compra e venda,
ocasionados por baixas ou inexistentes demanda e negociabilidade. Nestas condi¢des, 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 variacdao negativa dos Ativos Financeiros e dos Ativos-Alvo podera impactar
negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas. Além
disso, o Regulamento estabelece algumas hipdteses em que a Assembleia Geral podera optar
pela liquidagdo do Fundo e outras hipdteses em que o resgate das Cotas podera ser realizado
mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira do Fundo aos Cotistas. Os Cotistas
poderao encontrar dificuldades para vender os ativos recebidos no caso de liquidagdo do Fundo.

Riscos do Uso de Derivativos

O Fundo pode realizar operagdes de derivativos para fins de protecdo até o limite de seu
patrimonio. Existe a possibilidade de altera¢gdes substanciais nos pregos dos contratos de
derivativos, ainda que o prec¢o a vista do ativo relacionado permaneca inalterado. O uso de
derivativos pelo Fundo pode (i) aumentar a volatilidade do Fundo, (ii) limitar as possibilidades
de retornos adicionais, (iii) ndo produzir os efeitos pretendidos, ou (iv) determinar perdas ou
ganhos ao Fundo. A contratacdo deste tipo de operacdo ndo deve ser entendida como uma
garantia do Fundo, do Administrador, do Gestor, do Cogestor, do Escriturador ou do
Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC de
remuneracdo das Cotas. A contratacdo de operaces com derivativos podera resultar em perdas
para o Fundo e para os Cotistas.

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 modificagdes nas politicas ou normas que envolvam, por
exemplo, as taxas de juros, controles cambiais e restricGes a remessas para o exterior; flutuagdes
cambiais; inflacao; liquidez dos mercados financeiro e de capitais domésticos; politica fiscal;
instabilidade social e politica; alteracOes regulatdrias; 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 vinculados aos Ativos-Alvo ou aos Ativos
Financeiros do Fundo podem ser negativamente impactados em fungao da correlagdo existente
entre a taxa de juros basica da economia e a taxa de desconto utilizada na avaliagdo de imdveis.
Nesse cenario, efeitos adversos relacionados aos fatores mencionados podem impactar
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas.
Adicionalmente, a instabilidade politica pode afetar adversamente os negécios realizados pelo
Fundo e seus respectivos resultados. O ambiente politico brasileiro tem influenciado
historicamente, e continua influenciando, o desempenho da economia do Pais. A crise politica
afetou e podera continuar afetando a confianga dos investidores e da populagdo em geral e ja
resultou na desaceleracdo da economia e no aumento da volatilidade dos titulos emitidos por
empresas brasileiras.

Em 2016, o Brasil passou pelo processo de impeachment contra a entdo presidente Dilma
Rousseff. Em 2019, tomou posse o Presidente eleito em 2018, Jair Bolsonaro. A recente
alteracdo de Presidente podera acarretar modificagGes significativas nas politicas e normas
atualmente adotadas, bem como na composicdo das entidades integrantes da Administracao
Publica, inclusive, mas ndo se limitando, de instituicdes financeiras nas quais o Governo Federal
participe, as quais podem ser importantes para o desenvolvimento do mercado imobiliario. O
novo governo tem enfrentado o desafio de reverter a crise politica econdmica do pais, além de
aprovar as reformas necessarias a um ambiente econ6mico mais estdvel. A incapacidade do
novo governo em reverter a crise politica e econdmica do pais e de aprovar as reformas, pode
produzir efeitos sobre a economia brasileira e podera ter um efeito adverso sobre os resultados
operacionais e a condig¢do financeira do Fundo.

As investiga¢Oes da “Operacgao Lava Jato” e da “Operagdo Zelotes”, entre outras, atualmente em
curso podem afetar negativamente o crescimento da economia brasileira e podem ter um efeito
negativo nos negdcios realizados pelo Fundo. Os mercados brasileiros vém registrando uma
maior volatilidade devido as incertezas decorrentes de tais investigagdes conduzidas pela Policia
Federal, pela Procuradoria Geral da Republica e outras autoridades. A “Operacdo Lava Jato”
investiga o pagamento de propinas a altos funcionarios de grandes empresas estatais em troca
de contratos concedidos pelo governo e por empresas estatais em troca de contratos
concedidos pelo governo e por empresas estatais nos setores de infraestrutura, petréleo, gas e
energia, dentre outros. Os lucros dessas propinas supostamente financiaram as campanhas
politicas de partidos politicos, bem como serviram para enriquecer pessoalmente os
beneficidarios do esquema. Como resultado da “Operagao Lava Jato” em curso, uma série de
politicos, incluindo o ex-presidente da republica Michel Temer, e executivos de diferentes
companbhias privadas e estatais no Brasil estdao sendo investigados e, em determinados casos,
foram desligados de suas fungdes ou foram presos. Por sua vez, a “Operagao Zelotes” investiga
pagamentos indevidos, que teriam sido realizados por companhias brasileiras, a oficiais do



Conselho Administrativo de Recursos Fiscais (“CARF”). Tais pagamentos tinham como objetivo
induzir os oficiais a reduzirem ou eximirem multas relativas ao descumprimento de legislacdo
tributdria aplicadas pela Secretaria da Receita Federal, que estariam sob andlise do CARF.
Mesmo nao tendo sido concluidas, as investigacGes ja tiveram um impacto negativo sobre a
imagem e reputacdo das empresas envolvidas, e sobre a percepcdo geral da economia brasileira.
N3o podemos prever se as investigacGes irdo refletir em uma maior instabilidade politica e
econdmica ou se novas acusagdes contra funciondrios do governo e de empresas estatais ou
privadas vao surgir no futuro no ambito destas investigacdes ou de outras. Além disso, ndo se
pode prever o resultado de tais alegacdes, nem o seu efeito sobre a economia brasileira. O
desenvolvimento desses casos pode afetar negativamente a economia brasileira e,
consequentemente, o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

Demais riscos macroecondmicos

O Fundo estara sujeito, entre outros, aos riscos adicionais associados a:
¢ demanda flutuante por ativos de base imobilidria;

e competitividade do setor imobiliario;

¢ regulamentacdo do setor imobilidrio; e

e tributacdo relacionada ao setor imobiliario.

FATORES DE RISCOS RELACIONADOS AO FUNDO

Riscos Atrelados aos Fundos Investidos

O Gestor, o Cogestor e o Administrador desenvolvem seus melhores esforcos na selecdo,
controle e acompanhamento dos fundos investidos. Todavia, a despeito desses esforgos, pode
nado ser possivel para o Administrador identificar falhas na administracdo ou na gestdo dos
fundos investidos, hipdteses em que o Fundo pode vir a sofrer prejuizos em decorréncia do
investimento em tais fundos investidos. O Administrador e/ou Gestor e/ou o Cogestor ndo
responderdo pelas eventuais consequéncias.

Riscos de Concentragéo da Carteira

Caso o Fundo invista preponderantemente em valores mobilidrios, deverdo ser observados os
limites de aplicagdo por emissor e por modalidade de ativos financeiros estabelecidos nas regras
gerais sobre fundos de investimento, aplicando-se as regras de desenquadramento e
reenquadramento |13 estabelecidas. O risco da aplicagdo no Fundo tera intima relagdo com a
concentragao da carteira, sendo que, quanto maior for a concentragdo, maior serd a chance de
o Fundo sofrer perda patrimonial.

Os riscos de concentragdo da carteira englobam, ainda, na hipétese de inadimplemento do
emissor do ativo em questdo, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da
totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.

Riscos do Prazo

Os Ativos objeto de investimento pelo Fundo sdo aplicacGes, preponderantemente, de médio e
longo prazo, que possuem baixa, ou nenhuma, liquidez no mercado secundario e o cdlculo de



seu valor de face para os fins da contabilidade do Fundo é realizado via marcagdo a mercado.
Neste mesmo sentido, os Ativos-Alvo e/ou Ativos Financeiros que poderdo ser objeto de
investimento pelo Fundo tém seu valor calculado por meio da marcacdo a mercado.

Desta forma, a realizacdo da marcac¢do a mercado dos Ativos e dos Ativos Financeiros do Fundo,
visando ao calculo do Patrimdnio Liquido deste, pode causar oscilacdes negativas no valor das
Cotas, cujo cdlculo é realizado mediante a divisdo do Patriménio Liquido do Fundo pela
quantidade de Cotas emitidas até entdo.

Assim, mesmo nas hipdteses de os Ativos-Alvo e/ou Ativos Financeiro ndo sofrerem nenhum
evento de ndo pagamento de juros e principal, ao longo do prazo de duragdo do Fundo, as Cotas
do Fundo poderao sofrer oscilacdes negativas de preco, o que pode impactar negativamente na
negociacao das cotas pelo investidor que optar pelo desinvestimento.

Riscos relativos aos Ativos Financeiros e aos Ativos-Alvo da carteira do Fundo

O Fundo podera investir nos Ativos Financeiros e tais Ativos Financeiros, pelo fato de serem de
curto prazo e possuirem baixo risco de crédito, podem afetar negativamente a rentabilidade do
Fundo.

Ainda, 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 afetem as condi¢des financeiras dos emissores dos titulos,
bem como alteracGes nas condi¢Ges econGmicas, legais e politicas que possam comprometer a
sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de precos e
liguidez dos ativos destes emissores. Mudancas na percepcdo da qualidade dos créditos dos
emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer impactos nos pregos dos titulos,
comprometendo também sua liquidez.

Adicionalmente, o Fundo podera realizar investimentos em outros fundos de investimento,
podendo n3o ser possivel ao Gestor e/ou ao Cogestor identificar falhas na administracdo ou na
gestdo dos fundos investidos, hipdteses em que o Fundo pode vir a sofrer prejuizos em
decorréncia do investimento em tais fundos investidos.

Por fim, os rendimentos originados a partir do investimento em Ativos Financeiros, serdo
tributados de forma analoga a tributacdo dos rendimentos auferidos por pessoas juridicas
(tributagdo regressiva de 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento) a 15% (quinze
por cento), dependendo do prazo do investimento) e tal fato podera impactar negativamente
na rentabilidade do Fundo.

Riscos Relativos ao Setor de Securitizagéo Imobilidria e as Companhias Securitizadoras

O Fundo podera adquirir CRI, os quais poderdo vir a ser negociados com base em registro
provisdrio concedido pela CVM. Caso determinado registro definitivo ndo venha a ser concedido
pela CVM, a emissora de tais CRI deverd resgatd-los antecipadamente. Caso a emissora ja tenha
utilizado os valores decorrentes da integralizacdo dos CRI, ela podera ndo ter disponibilidade
imediata de recursos para resgatar antecipadamente os CRI.



A Medida Provisdria n? 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 patrimonio de pessoa
fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relagao aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria
ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos”. Em
seu paragrafo Unico prevé, ainda, que “desta forma permanecem respondendo pelos débitos ali
referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espdlio ou sua massa falida,
inclusive os que tenham sido objeto de separac¢do ou afetacao”.

Caso prevalega o entendimento previsto no dispositivo acima citado, os credores de débitos de
natureza fiscal, previdencidria ou trabalhista da companhia securitizadora poderdo concorrer
com os titulares dos CRI no recebimento dos créditos imobilidrios que compdem o lastro dos CRI
em caso de faléncia.

Portanto, caso a securitizadora ndo honre suas obriga¢des fiscais, previdencidrias ou
trabalhistas, os créditos imobiliarios que servem de lastro a emissdo dos CRI e demais ativos
integrantes dos respectivos patriménios separados poderdo vir a ser acessados para a liquidagao
de tais passivos, afetando a capacidade da securitizadora de honrar suas obrigacdes decorrentes
dos CRl e, consequentemente, o respectivo Ativo Imobilidrio integrante do patrimdnio do fundo.

Riscos de Crédito

Os bens integrantes do patrimoénio do Fundo estdo sujeitos ao inadimplemento dos devedores
e coobrigados, diretos ou indiretos, dos Ativos-Alvo e dos Ativos Financeiros que integram a
carteira do Fundo, ou pelas contrapartes das operacdes do Fundo, assim como ao atraso ou ndo
recebimento dos juros e do principal desses ativos e modalidades operacionais e a insuficiéncia
das garantias outorgadas em favor de tais Ativos-Alvo e/ou Ativos Financeiros.

Caso ocorram esses eventos, o Fundo podera: (i) ter reduzida a sua rentabilidade; (ii) sofrer
reducdo de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o limite do valor das operac¢des contratadas
e ndo liquidadas; e/ou (iii) ter de provisionar desvalorizacdo de ativos, o que pode afetar
negativamente o patrimoénio do Fundo, a rentabilidade e o preco de negociagao de suas Cotas.

O Administrador ndo é responsavel pela solvéncia dos devedores e coobrigados, diretos ou
indiretos, dos Ativos-Alvo e dos Ativos Financeiro que integram a carteira do Fundo, bem como
por eventuais variacGes na performance do Fundo decorrentes dos riscos de crédito acima
apontados.

Riscos a que estdo Sujeitos os Fundos de Investimento Imobilidrio Investidos pelo Fundo

Considerando que o Fundo investira, preponderantemente, seus recursos em cotas de fundos
de investimento imobilidrio, o Fundo esta, indiretamente, sujeito aos riscos em que incorrem os
fundos de investimento imobilidrio investidos, incluindo, mas ndo se limitando, aos riscos

elencados a seguir.

Risco relacionado a extensa requlamentacdo a que estd sujeito o setor imobilidrio

O setor imobiliario brasileiro esta sujeito a uma extensa regulamentac¢do expedida por diversas
autoridades federais, estaduais e municipais, inclusive, mas ndo se limitando, existe a
possibilidade de as leis de zoneamento urbano serem alteradas apds a aquisicdo de um imdvel



pelo fundo investido, o que podera acarretar empecilhos e/ou alteracdes nos imdveis, cujos
custos deverdao ser arcados pelo fundo investido. Nessa hipdtese, os resultados do fundo
investido poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade de seus
cotistas, neles incluidos o Fundo.

Risco de desvalorizacdo dos Ativos integrantes do patrimébnio dos Flls investidos

Tendo em vista que os recursos do Fundo serao aplicados primordialmente em cotas de fundos
de investimento imobilidario que investem em bens imdveis, um fator que deve ser
preponderantemente levado em consideracdo com relacdo a rentabilidade do Fundo é o
potencial econémico, inclusive a médio e longo prazo, das regides onde estdo localizados os
imoéveis adquiridos para integrar patriménio dos fundos de investimento imobilidrio investidos
pelo Fundo. A andlise do potencial econdmico da regido deve se circunscrever ndo somente ao
potencial econdmico corrente, como também deve levar em conta a evolugdo deste potencial
econOmico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade de eventual decadéncia
econdmica da regido, com impacto direto sobre o valor do imdvel investido por tais Flls
investidos, sendo que, a eventual desvalorizacdo dos imdveis integrantes das carteiras dos Flls
investidos poderd afetar negativamente o valor das Cotas do Fundo ou a sua rentabilidade.

Risco sistémico e do setor imobilidrio

Tendo em vista que os recursos do Fundo serdo aplicados primordialmente em cotas de fundos
de investimento imobilidrio que investem em bens imdveis, o preco dos imdveis e dos Ativos
relacionados a estes imoveis sdo afetados por condicdes econémicas nacionais e internacionais
e por fatores exdgenos diversos, tais como interferéncias de autoridades governamentais e
orgdos reguladores dos mercados, moratérias e alteracdes da politica monetdria, o que pode
causar perdas ao Fundo. Esses fatores podem implicar desaquecimento de determinados
setores da economia. A reducdo do poder aquisitivo da populacdo pode ter consequéncias
negativas sobre o valor dos Imdveis, dos aluguéis e dos valores recebidos em decorréncia de
arrendamentos, afetando os ativos adquiridos pelos fundos de investimento imobiliario
investidos, o que podera prejudicar o seu rendimento. Adicionalmente, a negociacdo e os
valores dos ativos dos FlIs investidos podem ser afetados pelas referidas condi¢des e fatores,
podendo, eventualmente, causar perdas aos Cotistas. Ndo serd devida pelo Fundo, pelo
Administrador, pelo Gestor, pelo Cogestor, pelo Escriturador ou pelo Custodiante qualquer
indenizagao, multa ou penalidade de qualquer natureza caso os Cotistas sofram qualquer dano
ou prejuizo resultante de qualquer das referidas condicGes e fatores.

Risco Relativo as Informacdes Disponiveis Sobre os Fundos de Investimento Imobilidrio Investidos

O Fundo investira em cotas de Flls com base nas informacdes fornecidas no ambito das ofertas
de tais FllIs, incluindo, se for o caso, as informagGes com relagdo as licencas operacionais e de
funcionamento dos ativos imobilidrios subjacentes aos fundos de investimento imobilidrio
investidos. O Gestor, o Cogestor e o Administrador nao realizardao nenhuma investigacdao ou
diligéncia legal independente quanto aos ativos imobilidrios subjacentes aos potenciais Flls
investidos, incluindo a verificacdo independente da regularidade e vigéncia de licengas
operacionais e de funcionamento de tais ativos imobilidrios subjacentes. Eventuais
irregularidades em tais licencas operacionais e de funcionamento ndo divulgadas aos



investidores dos fundos de investimento imobilidrio poderao gerar perdas na rentabilidade dos
respectivos fundos investimentos, o que pode vir a afetar os resultados do Fundo.

Risco operacional

Os FlIs investidos poderdo ter por objetivo a aquisicdo de imdveis, para posterior loca¢do ou
arrendamento, sendo que a administracdo de tais imodveis podera ser realizada pelo
administrador dos Flls investidos ou por empresas especializadas por ele contratos, ndo sendo
possivel garantir que as politicas de administracdo adotadas por tais pessoas ndo irdo prejudicar
as condicoes de tais imdveis ou os resultados a serem distribuidos pelo Fll investido aos seus
cotistas.

Risco de Desastres Naturais e Sinistro e de Inexisténcia de Sequro

A ocorréncia de desastres naturais como, por exemplo, vendavais, inundacdes, tempestades ou
terremotos, pode causar danos aos ativos imobilidrios integrantes da carteira dos Flls investidos,
afetando negativamente o patrimonio do respectivo Fll investido, a rentabilidade e o valor de
negociacdo de suas cotas e, consequentemente, dos resultados a serem distribuidos pelo FllI
investido aos seus cotistas. Em caso de ocorréncia de sinistro envolvendo imdveis integrante do
patriménio dos Flls investidos, sem que seguro tenha sido contratado e/ou renovado, este
estara sujeito a prejuizos decorrentes de tais sinistros, ainda, Ndo se pode garantir que o valor
dos seguros contratados para os imdveis sera suficiente para protegé-los de perdas. H3,
inclusive, determinados tipos de perdas que usualmente ndo estardo cobertas pelas apdlices,
tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolucdes civis. Se qualquer dos eventos ndo
cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o Fll investido poderd sofrer perdas
e ser obrigado a incorrer em custos adicionais, os quais poderdo afetar o desempenho
operacional do referido fundo. Ainda, o Fll investido podera ser responsabilizado judicialmente
pelo pagamento de indenizagdo a eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que podera ocasionar
efeitos adversos em sua condi¢do financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem
distribuidos aos seus cotistas. Adicionalmente, os recursos obtidos pela cobertura do seguro
dependerdo da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da
apodlice exigida, sendo que as indenizagbes a serem pagas pelas seguradoras poderdo ser
insuficientes para a reparac¢do do dano sofrido, observadas as condi¢es gerais das apdlices.

Risco das Contingéncias Ambientais

N

Eventuais contingéncias ambientais anteriores ou supervenientes a aquisicdo dos imdveis
podem implicar em responsabilidades pecuniarias (e.g. indenizagGes e multas por prejuizos
causados ao meio ambiente) para os fundos de investimento imobilidrio investidos,
circunstancias estas que afetam a sua rentabilidade.

Os imdveis que serdo ou poderao ser adquiridos no futuro pelos fundos investidos estdo sujeitos
a riscos inerentes a: (i) legislacdo, regulamentacgdo e demais questdes ligadas a meio ambiente,
tais como falta de licenciamento ambiental e/ou autorizacdo ambiental para operacgdo e
atividades correlatas (como, por exemplo, estacdo de tratamento de efluentes, antenas de
telecomunicacGes, geragcdo de energia, entre outras), uso de recursos hidricos por meio de
pocos artesianos saneamento, manuseio de produtos quimicos controlados (emitidas pelas



Policia Civil, Policia Federal e Exército), supressao de vegetacdo e descarte de residuos sélidos;
(ii) passivos ambientais decorrentes de contaminacdo de solo e aguas subterraneas, bem como
eventuais responsabilidades administrativas, civis e penais dai advindas, com possiveis riscos a
imagem do fundo investido e dos imdveis que que vierem a compor o seu portfélio; (iii)
ocorréncia de problemas ambientais, anteriores ou supervenientes a aquisicao dos imdveis que
pode acarretar a perda de valor dos iméveis e/ou a imposicdo de penalidades administrativas,
civis e penais; e (iv) consequéncias indiretas da regulamentacdo ou de tendéncias de negdcios,
incluindo a submissdo a restricdes legislativas relativas a questdes urbanisticas, tais como
metragem de terrenos e construgdes, restricGes a metragem e detalhes da drea construida, e
suas eventuais consequéncias.

Na hipdtese de violagdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licencas, outorgas e
autoriza¢des, empresas e, eventualmente, o fundo investido ou os locatarios podem sofrer
sancBes administrativas, tais como multas, indenizacées, interdicdo e/ou embargo total ou
parcial de atividades, cancelamento de licengas e revogacao de autorizacGes, sem prejuizo da
responsabilidade civil e das sancbes criminais (inclusive seus administradores), afetando
negativamente o patriménio do fundo investido e a rentabilidade de suas cotas. A operagdo de
atividades potencialmente poluidoras sem a devida licenca ambiental é considerada infracdo
administrativa e crime ambiental, sujeitos as penalidades cabiveis, independentemente da
obrigacdo de reparacdo de eventuais danos ambientais.

Adicionalmente, 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 locatdrios ou proprietarios de imdveis a gastar recursos
adicionais na adequagdo ambiental, inclusive obtenc¢do de licengas ambientais para instalagdes
e equipamentos que ndo necessitavam anteriormente. As agéncias governamentais ou outras
autoridades podem, ainda, atrasar de maneira significativa a emissao ou renovagao das licengas
e autorizagbes necessarias para o desenvolvimento dos negdcios dos proprietdrios e dos
locatarios, gerando, consequentemente, efeitos adversos em seus negdcios. Qualquer dos
eventos acima poderad fazer com que os locatarios tenham dificuldade em honrar com os
aluguéis dos imodveis. Ainda, em funcdo de exigéncias dos 6rgdos competentes, pode haver a
necessidade de se providenciar reformas ou alteragdes em tais imdveis cujo custo podera ser
imputado ao fundo investido. A ocorréncia dos eventos acima pode afetar negativamente o
patrimonio do fundo investido e a rentabilidade de suas cotas.

Risco inerente a Propriedade de Imdveis

Os imdveis que compdem o patrimonio dos Flls investidos podem apresentar riscos inerentes
ao desempenho de suas atividades, podendo tais fundos de investimento imobilidrio investidos
incorrer no pagamento de eventuais indenizagdes ou reclamac¢des que venham ser a eles
imputadas, na qualidade de proprietarios dos referidos imdveis, o que podera comprometer os
rendimentos a serem distribuidos aos seus cotistas.

Risco de Desapropriacdo e de Outras Restricées de Utilizacdo dos Imdveis pelo Poder Publico

Ha possibilidade de que ocorra a desapropriacdo por necessidade, utilidade publica ou interesse
social, parcial ou total, de iméveis que compdem a carteira de investimentos dos Flls investidos.



Ocorrendo a desapropriacdo, ndo ha como garantir de antemao que o preco 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) imodvel(is)
seja(m) desapropriado(s), este fato podera impactar negativamente a rentabilidade dos Flls
investidos e/ou prejudicar de maneira relevante o uso normal destes imoéveis e,
consequentemente, o resultado dos fundos investidos. Outras restricGes ao(s) imdvel(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 area de seu entorno, incidéncia de
preempcdo e ou criacdo de zonas especiais de preservacdo cultural, dentre outros, o que
implicara a perda da propriedade de tais imdveis pelo fundo investido, hipdtese que poderd
afetar negativamente o seu patrimonio, a rentabilidade de suas cotas.

Ainda, outras restricdes aos imodveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico,
restringindo, assim, a utilizagcdo a ser dada aos mesmos, tais como o tombamento do préprio
imével ou de drea de seu entorno, incidéncia de preempgao e ou criacdo de zonas especiais de
preservacao cultural, dentre outros, o que implicara a perda da propriedade de tais iméveis pelo
fundo investido, hipdtese que podera afetar negativamente o patrimonio do fundo investido e
a rentabilidade de suas cotas.

Risco de despesas extraordindrias

Os Flls investidos, na qualidade de proprietarios dos imdveis, estdo sujeitos ao pagamento de
despesas extraordindrias, tais como pintura, reforma, decoracdo, conservacao, instalacdo de
equipamentos de seguranca e indenizacbes trabalhistas, além de despesas decorrentes da
cobranca de aluguéis em atraso e a¢des de despejo, renovatdrias, revisionais, entre outras. O
pagamento de tais despesas pode ensejar redugao na rentabilidade das cotas de tais fundos.

Riscos Relativos as Receitas Projetadas e Despesas Mais Relevantes

As projecdes de receitas constantes das analises de viabilidade geralmente sdo feitas com base
nos contratos de loca¢do celebrados pelo fundo investido e os locatdrios. H3, entretanto, a
possibilidade de tais receitas ndo se concretizarem no caso de inadimpléncia dos locatarios, de
modo que o ndo pagamento de um aluguel implica em nao recebimento de parte da receita por
parte do fundo investido. Na hipdtese de inadimplemento, o rendimento distribuido no periodo
aos cotistas de tal fundo investido, inclusive o Fundo, seria reduzido, podendo tais situagdes
comprometer o valor das Cotas bem como a distribuigdo de rendimentos aos cotistas do Fundo.

Tendo em vista que os imdveis passiveis de compor a carteira de investimentos dos fundos
investidos poderado ja se encontrar alugados, os fundos investidos, ao adquirir referidos imoveis,
assumirdo a posicdo de locador nos respectivos contratos de locacdo. Devido ao fato de os
contratos de locagdo ja se encontrarem vigentes antes da aquisicdo do imdvel pelos fundos
investidos, os fundos investidos poderdo ter dificuldades para negociar os seus termos e
condicbes, os quais poderdo ser menos favoraveis aos fundos investidos, o que aumenta os
riscos de o fundo e os cotistas sofrerem perdas. Quanto aos locatdrios que ja tém seus
respectivos contratos de loca¢do firmados com prazo determinado, contendo cldusula de
vigéncia em caso de alienacdo do imdvel, devidamente registrados junto as matriculas dos
imdveis, a margem de negociagao dos fundos investidos sera inexistente, tendo em vista que a



lei de locagdo prevé que em tais hipdteses o contrato deverad ser integralmente respeitado pelos
adquirentes dos imdveis, podendo impactar negativamente a rentabilidade dos fundos
investidos e/ou prejudicar de maneira relevante o uso normal destes imoveis e,
consequentemente, o resultado dos fundos investidos.

Risco de Revisdo do Valor do Aluguel ou de Rescisdo de Contratos de Locacdo

Os FlIs investidos, na qualidade de proprietdrios de imdveis, estdo sujeitos a eventual tentativa
dos locatdrios de questionar juridicamente a validade das cldusulas e dos termos dos contratos
de locagdo, dentre outros, com relacdo aos seguintes aspectos: (i) montante da indenizacdo a
ser paga no caso rescisdo do contrato pelos locatdrios previamente a expiracao do prazo
contratual; e (ii) revisdo do valor do aluguel. Em ambos os casos, eventual decisdo judicial que
ndo reconheca a legalidade da vontade das partes ao estabelecer os termos e condicdes do
contrato de locagdo em funcdo das condigGes comerciais especificas, aplicando a Lei do
Inquilinato, poderd afetar negativamente o patriménio do fundo investido e a rentabilidade de
suas cotas.

Risco de Vacdncia

Os FlIs investidos, na qualidade de proprietdrios de imdveis, estdo sujeitos a sofrer oscilacdo em
caso de vacancia de qualquer de seus espacos locaveis, pelo periodo que perdurar a vacancia.

Riscos Relativos ao Registro de Aquisicdo de Imdveis

No periodo compreendido entre a aquisicdo de eventual imdvel, e seu registro em nome do
fundo, existe risco de esse bem ser onerado para satisfacdo de outras dividas de antigos
proprietarios em eventual execucdo proposta, o que dificultaria a transmissdo da propriedade
do imédvel ao fundo investido, acarretando perdas ao fundo e aos cotistas, dentre eles o Fundo

Riscos relativos aos Ativos e risco de ndo realizagdo do investimento

O Fundo ndo possui um Ativo especifico, sendo, portanto, de politica de investimento ampla. O
Gestor e/ou o Cogestor poderdo n3o encontrar Ativos-Alvo e/ou Ativos Financeiros atrativos
dentro do perfil a que se propde. Independentemente da possibilidade de aquisicao de diversos
Ativos-Alvo e/ou Ativos Financeiros pelo Fundo, estes poderdo adquirir um nimero restrito de
Ativos-Alvo e/ou Ativos Financeiros, o que podera gerar concentracdo da carteira. Ndo ha
garantias de que os investimentos pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no momento e
em quantidade conveniente ou desejaveis a satisfagdo de sua Politica de Investimentos, o que
pode resultar em investimentos menores ou mesmo na nao realizagdo destes investimentos. A
nado realizacdo de investimentos ou a realizacdo desses investimentos em valor inferior ao
pretendido pelo Fundo, considerando os custos do Fundo, dentre os quais a taxa de
administracdo, podera afetar negativamente o patrimoénio do Fundo, a rentabilidade e o valor
de negociacao das Cotas.

Riscos relacionados a aquisi¢do dos Iméveis

No periodo compreendido entre o processo de negociacdo da aquisicdo do Imével e seu registro
em nome do Fundo, existe risco de esse bem ser onerado para satisfacdo de dividas dos antigos
proprietarios em eventual execucdo proposta, o que poderd dificultar a transmissdo da



propriedade do imével ao Fundo. Adicionalmente, o Fundo realizou e podera realizar a aquisi¢ao
de ativos integrantes de seu patrimonio de forma parcelada, de modo que, no periodo
compreendido entre o pagamento da primeira e da ultima parcela do Imével, existe o risco de
o Fundo, por fatores diversos e de forma ndo prevista, ter seu fluxo de caixa alterado e,
consequentemente, nao dispor de recursos suficientes para o adimplemento de suas
obrigacbes. Além disso, como existe a possibilidade de aquisicdo de Imdveis com Onus ja
constituidos pelos antigos proprietarios, caso eventuais credores dos antigos proprietdrios
venham a propor execug¢do e os mesmos ndo possuam outros bens para garantir o pagamento
de tais dividas, podera haver dificuldade para a transmissdo da propriedade dos Imédveis para o
Fundo, bem como na obtengdo pelo Fundo dos rendimentos a este Imdvel relativos. Referidas
medidas podem impactar negativamente o patrimoénio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociag¢do das Cotas.

Risco relativo a rentabilidade do investimento

O investimento nas Cotas é uma aplicacdo em valores mobilidrios, sendo de renda variavel, o
gue pressupde que a rentabilidade das Cotas dependera do resultado da administracdo dos
investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questao, os valores a serem distribuidos aos
Cotistas dependerdo do resultado do Fundo, que por sua vez, dependera preponderantemente
do investimento a ser realizado pelo Fundo com receita dos Ativos e dos Ativos Financeiros em
qgue o Fundo venha a investir, excluidas as despesas e encargos previstos para a manutencdo do
Fundo, na forma do Regulamento. Adicionalmente, vale ressaltar que podera haver um lapso de
tempo entre a data de captacao de recursos pelo Fundo e a data de inicio dos investimentos nos
Ativos, desta forma, os recursos captados pelo Fundo serdo aplicados nos Ativos Financeiros, o
que podera impactar negativamente na rentabilidade esperada do 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
podera afetar adversamente o valor de mercado das Cotas. Ainda, os Ativos que poderao ser
objeto de investimento pelo Fundo poderdo ter aplicagdes de médio e longo prazo, que
possuem baixa liquidez no mercado. Assim, caso seja necessdria a venda de Ativos do Fundo,
podera ndo haver compradores ou o preco de negociacdo podera causar perda de patrimonio
ao Fundo, bem como afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociagdo das Cotas.

Risco de execugdo das garantias atreladas aos CRI

O investimento em CRI inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de inadimplemento e
consequente execucdo das garantias outorgadas a respectiva operacdo e os riscos inerentes a
eventual existéncia de bens imdveis na composicdo da carteira do Fundo, podendo, nesta
hipdtese, a rentabilidade do Fundo ser afetada.

Em um eventual processo de execugdo das garantias dos CRI, podera haver a necessidade de
contratagdo de consultores, dentre outros custos, que deverdo ser suportados pelo Fundo, na
qualidade de investidor dos CRI. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos CRI pode
nao ter valor suficiente para suportar as obrigac¢es financeiras atreladas a tal CRI.



Desta forma, uma série de eventos relacionados a execu¢ao de garantias dos CRI poderd afetar
negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento.

Risco relativo ds cotas de Fll, aos CRI, as LCI, as LIG e as LH

O Governo Federal com frequéncia altera a legislacdo tributaria sobre investimentos financeiros.
Atualmente, por exemplo, pessoas fisicas sdo isentas do pagamento de IR sobre rendimentos
decorrentes de investimentos em cotas de Fll, CRI, LCI, LH e LIG. Alterag¢des futuras na legislacao
tributaria poderao eventualmente reduzir a rentabilidade das cotas dos Fll, dos CRI, das LClI, das
LH e das LIG para os seus detentores. Por forca da Lei n? 12.024/09, os rendimentos advindos
das cotas de Fll, dos CRI, das LCl e das LH auferidos pelos Fll que atendam a determinados
requisitos sdo isentos do IR. Eventuais alteracdes na legislacdo tributdria, eliminando a isencao
acima referida, bem como criando ou elevando aliquotas do IR incidente sobre os CRI, as LCI, as
LIG e as LH, ou ainda a criagdo de novos tributos aplicaveis aos CRI, as LCl, as LIG e as LH, poderao
afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas.

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 podera determinar ao Administrador,
sem prejuizo das penalidades cabiveis, a convocagdo de assembleia geral de Cotistas para decidir
sobre uma das seguintes alternativas: (i) transferéncia da administracdo 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”

e acima podera afetar negativamente o

valor das Cotas e a rentabilidade do Fundo. Por sua vez, na ocorréncia do evento previsto no
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item “iii” acima, ndo ha como garantir que o preco de venda dos Ativos-Alvo e dos Ativos
Financeiros do Fundo serd favoravel aos Cotistas, bem como ndo ha como assegurar que o0s
Cotistas conseguirdo reinvestir os recursos em outro investimento que possua rentabilidade

igual ou superior aquela auferida pelo investimento nas Cotas do Fundo.
Risco de despesas extraordindrias

O Fundo, como proprietdrio dos Imdveis, esta sujeito ao pagamento de despesas extraordinarias
com pintura, reforma, decoragdo, conservagao, instalagdo de equipamentos de seguranga e
indenizacbes trabalhistas, além de despesas decorrentes da cobranca de aluguéis em atraso e
acOes de despejo, renovatdrias, revisionais etc. O pagamento de tais despesas pode ensejar
reducdo na rentabilidade e no prec¢o de negociagdo das Cotas.

Risco operacional

O objetivo do Fundo consiste na obtencdo de renda, mediante a aplicagdo de recursos
correspondentes, a, no minimo, 2/3 (dois tercos) do seu Patrimdnio Liquido em Ativos-Alvo e
Ativos Financeiros. Além de Ativos, os recursos do Fundo poderao ser investidos em Ativos-Alvo
e Ativos Financeiros. Dessa forma, o Cotista estard sujeito a discricionariedade do Gestor e do
Cogestor na selecao dos ativos que serao objeto de investimento.

Existe o risco de uma escolha inadequada dos Ativos-Alvo e dos Ativos Financeiros pelo Gestor
e/ou pelo Cogestor, fato que podera trazer eventuais prejuizos aos Cotistas.



Riscos tributdrios

As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimentos imobilidrios podem vir a ser
modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria, bem como em virtude de novo
entendimento acerca da legislacdao vigente, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos
recolhimentos ndo previstos inicialmente. Adicionalmente, existe a possibilidade de que a
Secretaria da Receita Federal tenha interpretacdo diferente do Administrador quanto ao nao
enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins de tributacdo ou quanto a incidéncia
de tributos em determinadas operac¢des realizadas pelo Fundo. Nessas hipdteses, o Fundo
passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS, Contribui¢do Social nas mesmas
condicdes das demais pessoas juridicas, com reflexos na reducao 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. Por fim, ha a
possibilidade de o Fundo ndo conseguir atingir ou manter as caracteristicas descritas na Lei n2
11.033/04, quais sejam: (i) ter, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas; (ii) ndo ter Cotista que seja
titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas emitidas
pelo Fundo ou cujas Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez
por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; e (iii) as Cotas do Fundo deverdo ser
admitidas a negociagdo exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcdo
organizado. Desta forma, caso isso ocorra, ndo haverd isencdo tributdria para os rendimentos
gue venham a ser pagos aos Cotistas que sejam pessoas fisicas.

Riscos de alteragbes nas prdticas contdbeis

As praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operagdes e para a elaboracdo das
demonstragdes financeiras dos fundos de investimento imobilidario advém das disposi¢des
previstas na Instrucdo CVM 516. Com a edicdo da Lei n? 11.638/07, que alterou a Lei das
Sociedades por Acbes e a constituicdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, diversos
pronunciamentos, orientagdes e interpretagdes técnicas foram emitidos pelo CPC e ja
referendados pela CVM com vistas a adequacdo da legislacdo brasileira aos padrées
internacionais de contabilidade adotados nos principais mercados de valores mobilidrios. A
Instrugdao CVM 516 comecou a vigorar em 12 de janeiro de 2012 e decorre de um processo de
consolidacdo de todos os atos normativos contdbeis relevantes relativos aos fundos de
investimento imobilidrio editados nos ultimos 4 (quatro) anos. Referida instrugdo contém,
portanto, a versdo mais atualizada das praticas contabeis emitidas pelo CPC, que sdo as praticas
contabeis atualmente adotadas no Brasil. Atualmente, o CPC tem se dedicado a realizar revisGes
dos pronunciamentos, orientagdes e interpretagdes técnicas, de modo a aperfeicoa-los. Caso a
CVM venha a determinar que novas revisdes dos pronunciamentos e interpretacdes emitidas
pelo CPC passem a ser adotados para a contabilizacdo das operacgdes e para a elaboragdo das
demonstracdes financeira dos fundos de investimento imobilidrio, a adocdo de tais regras
poderd ter um impacto nos resultados atualmente apresentados pelas demonstracbes
financeiras do Fundo.



Risco de alteragéo da legislagéo aplicdavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacdo aplicdvel 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, estad sujeita a alterag¢Ges. Ainda,
poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 6érgaos reguladores nos
mercados, bem como moratérias e altera¢des das politicas monetarias e cambiais. Tais eventos
poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condi¢des 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 aplicagdo de leis existentes e
a interpretagdo de novas leis poderao impactar os resultados do Fundo. Existe o risco de tais
regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributdria. Assim, o risco
tributario engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos, interpretacdo
diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacao de isencdes 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
guaisquer medidas que o Administrador adote ou possa adotar, em caso de alteracdo na
legislacdo tributaria vigente. A parte da legislacdo tributdria, 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 alteracbes. Esses eventos podem impactar adversamente no valor dos
investimentos, bem como as condi¢des para a distribuicdo de rendimentos e de resgate das
Cotas.

Risco relacionado a extensa regulamentagdo a que estd sujeito o setor imobilidrio

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

Risco juridico

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

Risco de disponibilidade de caixa

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



Risco de restri¢éo na negociagdo

Alguns dos Ativos que compdem a carteira do Fundo, incluindo titulos publicos, podem estar
sujeitos a restricdes de negociacdo pela bolsa de mercadorias e futuros ou por érgaos
reguladores. Essas restricdes podem estar relacionadas ao volume de operagdes, na
participacdo nas operacgfes e nas flutuacdes mdaximas de preco, dentre outros. Em situacoes
onde tais restri¢cdes estdo sendo aplicadas, as condi¢des para negocia¢do dos ativos da carteira,
bem como a precificacdo dos ativos podem ser adversamente afetados.

Riscos relativos a decisoes judiciais e administrativas desfavordveis

O Fundo podera ser réu em diversas a¢des, nas esferas civel, tributaria e trabalhista. Ndo ha
garantia de que o Fundo venha a obter resultados favordveis ou que eventuais processos
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
gue um aporte adicional de recursos seja feito mediante a subscricdo e integralizacdao de novas
Cotas pelos Cotistas, que deverao arcar com eventuais perdas.

Risco relativos aos Ativos Financeiros e aos Ativos-Alvo da carteira do 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 afetem as condi¢des financeiras dos emissores dos titulos,
bem como alteragGes nas condi¢Ges econOmicas, legais e politicas que possam comprometer a
sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de precos e
liguidez dos ativos destes emissores. Mudancas na percepcdo da qualidade dos créditos dos
emissores, mesmo que ndo fundamentadas, poderdo trazer impactos nos pregos dos titulos,
comprometendo também sua liquidez. Adicionalmente, o Fundo podera realizar investimentos
em outros fundos de investimento, podendo ndo ser possivel ao Gestor e/ou ao Cogestor
identificar falhas na administragdo ou na gestdo dos fundos investidos, hipéteses em que o
Fundo pode vir a sofrer prejuizos em decorréncia do investimento em tais fundos investidos.

Riscos relativos ao pré-pagamento ou amortizacdo extraordindria dos Ativos-Alvo e Ativos
Financeiros

Os Ativos-Alvo e os Ativos Financeiros poderdo conter em seus documentos constitutivos
cldusulas de pré-pagamento ou amortizacdao extraordinaria. Tal situagdo pode acarretar o
desenquadramento da carteira do Fundo em relagdo aos critérios de concentragdo. Nesta
hipdtese, podera haver dificuldades na identificacdo pelo Gestor ou pelo Cogestor de Ativos-
Alvo e/ou Ativos Financeiros que estejam de acordo com a Politica de Investimento. Desse
modo, o Gestor ou o Cogestor poderao ndao conseguir reinvestir os recursos recebidos com a
mesma rentabilidade alvo buscada pelo Fundo, o que pode afetar negativamente o patrimonio
do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢do das Cotas, ndo sendo devida pelo Fundo, pelo
Administrador, pelo Gestor, pelo Cogestor ou pelo Custodiante, todavia, qualquer multa ou
penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia deste fato.

Riscos relacionados ao investimento em valores mobilidrios



O investimento nas Cotas é uma aplicagdo em valores mobilidrios, o que pressupde que a
rentabilidade do Cotista dependera da valorizacdo e dos rendimentos a serem pagos pelos
Ativos-Alvo e/ou pelos Ativos Financeiros. No caso em questdo, os rendimentos a serem
distribuidos aos Cotistas dependerao, principalmente, dos resultados obtidos pelo Fundo com
receita dos Ativos, a venda dos Ativos e/ou a amortizacdo e/ou a negociacdo dos Ativos em que
o Fundo venha a investir, bem como dependerao 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 obrigacdes, reduzindo o dinheiro disponivel para distribuicdes aos Cotistas, o que
podera afetar adversamente o valor de mercado das Cotas.

Risco de Crédito a que estd sujeito os Ativos

Os bens integrantes do patrimoénio do Fundo estdo sujeitos ao inadimplemento dos devedores
e coobrigados, diretos ou indiretos, dos Ativos que integram a carteira do Fundo, ou pelas
contrapartes das operacdes do Fundo, assim como a insuficiéncia das garantias outorgadas em
favor de tais Ativos, podendo ocasionar, conforme o caso, a reducdo de ganhos ou mesmo
perdas financeiras até o valor das operacdes contratadas, o que pode afetar negativamente o
patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

Risco de Execu¢do das Garantias Atreladas aos CRI

Considerando que o Fundo poderd investir em Ativos Imobilidrios, o investimento em CRI inclui
uma série de riscos, dentre estes, o risco de inadimplemento e consequente execug¢do das
garantias outorgadas a respectiva operacdo e os riscos inerentes a eventual existéncia de bens
imodveis na composicao da carteira Fundo, podendo, nesta hipdtese, a rentabilidade do Fundo
ser afetada.

Em um eventual processo de execug¢do das garantias dos CRI, podera haver a necessidade de
contratacdo de consultores, dentre outros custos, que deverdo ser suportados pelo Fundo, na
qualidade de investidor dos CRI. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos CRI pode
nao ter valor suficiente para suportar as obrigagdes financeiras atreladas a tal CRI.

Desta forma, uma série de eventos relacionados a execucdo de garantias dos CRI podera afetar
negativamente o valor das Cotas e a rentabilidade do investimento no Fundo.

Cobranga dos Ativos-Alvo e dos Ativos Financeiros, Possibilidade de Aporte Adicional pelos
Cotistas e Possibilidade de Perda do Capital Investido

Os custos incorridos com os procedimentos necessarios a cobranga dos Ativos-Alvo e dos Ativos
Financeiros integrantes da carteira do préprio Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses e
prerrogativas dos Cotistas sdo de responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o
limite total de seu patrimonio liquido, sempre observado o que vier a ser deliberado pelos
Cotistas reunidos em Assembleia Geral. O Fundo somente poderd adotar e/ou manter os
procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranga de tais ativos, uma vez ultrapassado o
limite de seu patrimonio liquido, caso os titulares das Cotas aportem os valores adicionais
necessarios para a sua adocdo e/ou manutengdo. Dessa forma, havendo necessidade de
cobranca judicial ou extrajudicial dos Ativos-Alvo e/ou dos Ativos Financeiros, os Cotistas
poderdo ser chamados a aportar recursos no Fundo para assegurar a ado¢dao e manutencao das



medidas cabiveis para a salvaguarda de seus interesses. Nenhuma medida judicial ou
extrajudicial serd iniciada ou mantida pelo Administrador antes do recebimento integral do
aporte acima referido e da assuncao pelos Cotistas do compromisso de prover os recursos
necessarios ao pagamento da verba de sucumbéncia a que, o Fundo venha a ser eventualmente
condenado. O Administrador, o Gestor, o Cogestor, o Escriturador, o Custodiante e/ou qualquer
de suas afiliadas ndo sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela ndo adoc¢do ou
manutenc¢do 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. Consequentemente, o Fundo podera nao dispor de
recursos suficientes para efetuar a amortizagdo 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

Riscos de o Fundo vir a ter patriménio 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
gue acarretard na necessaria deliberacdo pelos Cotistas acerca do aporte de capital no Fundo,
de forma que este possua recursos financeiros suficientes para arcar com suas obriga¢des
financeiras, sendo certo que determinados Cotistas poderao ndo aceitar aportar novo capital no
Fundo. Nao ha 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 passard a gerar
alguma rentabilidade aos Cotistas.

Risco de Pulverizagdo de Cotistas e Inexisténcia de Quérum nas Deliberacoes a Serem Tomadas
pela Assembleia Geral de Cotistas

Determinadas matérias de competéncia objeto de assembleia geral somente serdo aprovadas
por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que os Fll tendem a possuir nimero elevado
de Cotistas, é possivel que as matérias que dependem de qudérum qualificado fiquem
impossibilitadas de aprovacdo pela auséncia de quérum tanto na votacdo em tais assembleias
gerais de Cotistas (quando aplicavel) e de deliberagdo em tais assembleias. A impossibilidade de
deliberagdo de determinadas matérias pode ensejar, dentre outras consequéncias, a liquidagao

antecipada do Fundo.
Risco relativo a concentragdo de Cotistas

Podera ocorrer situagdo em que um unico Cotista venha a integralizar parcela substancial da
emissdao ou mesmo a totalidade das Cotas, passando tal Cotista a deter uma posicao
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais Cotistas
minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade de que deliberagées sejam tomadas pelo Cotista
majoritario em fungdo de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Cotistas
minoritdrios.

Risco Relativo ao Prazo de Duragdo Indeterminado do Fundo



Considerando que o Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, ndo é permitido
o resgate das Cotas, salvo na hipdtese de liquidagdo do Fundo. Caso os Cotistas decidam pelo
desinvestimento no Fundo, os Cotistas deverdo alienar suas Cotas em mercado secunddrio,
observado que os Cotistas poderao enfrentar baixa ou falta de liquidez na negociacao das Cotas
no mercado secunddrio ou obter precos reduzidos na venda das Cotas.

Risco Regulatorio

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico deste Fundo considera um
conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou
privados tendo por base a legislagdo em vigor. Entretanto, em razao da pouca maturidade e da
falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro no que tange a operacdes da
mesma natureza da presente Emissao e Oferta, em situacdes adversas de mercado podera haver
perdas por parte dos Cotistas em razdo do dispéndio de tempo e recursos para eficicia do
arcabouco contratual.

Adicionalmente, os Fll sdo regidos, entre outros normativos, pela Lei n2 8.668/93 e pela
Instrucdo CVM 472, sendo que eventual interferéncia de 6érgaos reguladores no mercado,
mudancas na legislacdo e regulamentacao aplicdveis aos fundos de investimento imobiliario,
decretacdao de moratdria, fechamento parcial ou total dos mercados, alteracdo nas politicas
monetdrias e cambiais, dentre outros eventos, podem impactar as condi¢cées de funcionamento
do Fundo, bem como no seu respectivo desempenho

Risco da morosidade da justiga brasileira

O Fundo poderd ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Ativos-Alvo e Ativos
Financeiros que compdem sua carteira, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. Em virtude
da morosidade do sistema judicidrio brasileiro, a resolugao de tais demandas podera nao ser
alcancada em tempo razodvel. Ademais, ndo ha garantia de que o Fundo obterd resultados
favoraveis nas demandas judiciais e, consequentemente, podera impactar negativamente no
patrimonio do Fundo, na rentabilidade dos Cotistas e no valor de negociagao das Cotas.

Risco relativo as novas emissoes

No caso de realizagdo de novas emissdes de cotas pelo Fundo, o exercicio do direito de
preferéncia pelos Cotistas do Fundo, a partir da 32 Emissdo de Cotas do Fundo, conforme
previsto no Regulamento vigente do Fundo, 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 decisGes politicas do Fundo reduzida.

Risco relativo a ndo substituicdo do Administrador, do Gestor, do Cogestor ou do Custodiante

Durante a vigéncia do Fundo, o Gestor ou o Cogestor poderdo sofrer pedido de faléncia ou
decretagdo de recuperacdo judicial ou extrajudicial, e/ou o Administrador ou o Custodiante
poderdo sofrer intervencdo e/ou liquidagdo extrajudicial ou faléncia, a pedido do BACEN, bem
como serem descredenciados, destituidos ou renunciarem as suas fungdes, hipdteses em que a
sua substituicdo deverad ocorrer de acordo com o0s 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.

A importdncia do Gestor e do Cogestor

A substituicdo do Gestor e/ou do Cogestor, pode ter efeito adverso relevante sobre o Fundo,
sua situacdo financeira e seus resultados operacionais. O ganho do Fundo provém em grande
parte da qualificagdo dos servicos prestados pelo Gestor, pelo Cogestor , e de sua equipe
especializada, para originagdo, estruturacao, distribuicdo e gestdo, com vasto conhecimento
técnico, operacional e mercadoldgico dos Ativos. Assim, a eventual substituicio do Gestor e/ou
do Cogestor podera afetar a capacidade do Fundo de gerac¢do de resultado.

Risco de governanga

N3o podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) o Administrador e/ou o Gestor e/ou o
Cogestor; (b) os sécios, diretores e funcionarios do Administrador e/ou do Gestor e/ou do
Cogestor; (c) empresas ligadas ao Administrador e/ou ao Gestor e/ou ao Cogestor, seus sdcios,
diretores e funcionarios; (d) os prestadores de servicos do Fundo, seus sécios, diretores e
funciondrios, exceto quando forem os Unicos Cotistas do Fundo ou quando houver aquiescéncia
expressa da maioria dos demais Cotistas presentes; e (e) o Cotista, na hipotese de deliberacdo
relativa a laudos de avaliacdo de bens de sua propriedade que concorram para a formacgdo do
patrimonio do Fundo; e (f) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo. Tal restricdo
de voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas nas alineas “a” a “d”, caso estas decidam
adquirir Cotas do Fundo.

N3o se aplica a vedacdo prevista acima quando: (i) os Unicos Cotistas do Fundo forem as pessoas
mencionadas nos incisos (a) a (d) acima; (ii) houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais
cotistas, manifestada na prépria assembleia, ou em instrumento de procuragdo que se refira
especificamente a assembleia em que se dard a permissao de voto; (iii) todos os subscritores de
Cotas forem conddéminos de bem com que concorreram para a integralizagdo de Cotas, podendo
aprovar o laudo, sem prejuizo da responsabilidade de que trata o § 62 do artigo 82 da Lei das
Sociedades Anénimas, conforme o § 22 do artigo 12 da Instrucdo CVM 472.

Risco relativo ao Estudo de Viabilidade

No ambito da presente Emissdo, o estudo de viabilidade foi elaborado pelo Gestor, e, nas
eventuais novas emissdes de Cotas do Fundo o estudo de viabilidade também poderd ser
elaborado pelo Gestor e/ou pelo Cogestor, existindo, portanto, risco de conflito de interesses.

Tendo em vista que o estudo de viabilidade relativo a presente Oferta foi elaborado pelo Gestor,
o Investidor da Oferta devera ter cautela na analise das informagdes apresentadas na medida
em que o estudo de viabilidade foi elaborado por pessoa responsavel pela gestado da carteira do
Fundo. Dessa forma, o estudo de viabilidade pode ndo ter a objetividade e imparcialidade
esperada, o que podera afetar adversamente a decisdo de investimento pelo Investidor da
Oferta.



O ESTUDO DE VIABILIDADE NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADO, A QUALQUER
MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE
RENTABILIDADE FUTURA OU DE ISENCAO DE RISCOS PARA OS COTISTAS.

Risco Relativo ao Valor Mobilidrio Face a Propriedade dos Ativos

Apesar de o Fundo ter sua carteira de investimentos composta por direitos relacionados aos
Imdveis que compde os Ativos, a propriedade de Cotas ndo confere aos seus Cotistas a
propriedade sobre os Iméveis vinculados aos Ativos do Fundo ou sobre fragdo ideal especifica
destes Imdveis, tampouco dos Ativos investidos pelo Fundo.

Riscos relacionados a néio realizagéo de revisées e/ou atualizagbes de proje¢ées

O Fundo, o Administrador, o Gestor, o Cogestor e o Coordenador Lider ndo possuem qualquer
obrigacdo de revisar e/ou atualizar quaisquer projecdes constantes do presente Prospecto,
incluindo do estudo de viabilidade constante como anexo ao presente Prospecto, e/ou de
qualquer material de divulgacdo do Fundo e/ou da Oferta, incluindo, sem limitacdo, quaisquer
revisoes que reflitam alteragdes nas condicGes econdmicas ou outras circunstancias posteriores
a data do presente Prospecto, de elaboracdo do estudo de viabilidade constante como anexo ao
presente Prospecto e/ou do referido material de divulgacdo, conforme o caso, mesmo que as
premissas nas quais tais projecdes se baseiem estejam incorretas.

Riscos de Alteragdo da Legislagéo Aplicdvel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacdo 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, estd sujeita a alteracGes. Ainda,
poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos
mercados, bem como moratdrias e alteragdes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos
poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condi¢Ges 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 aplicagdo de leis existentes e
a interpretacdo de novas leis poderdo impactar os resultados do Fundo.

Risco Sistémico e do Setor Imobiliario

O prego dos Ativos-Alvo e dos Ativos Financeiros relacionados ao setor imobilidrio sdo afetados
por condi¢des econdmicas nacionais e internacionais e por fatores exdgenos diversos, tais como
interferéncias de autoridades governamentais e érgdos reguladores dos mercados, moratdrias
e alteracGes da politica monetaria, o que pode causar perdas ao Fundo. A reduc¢do do poder
aquisitivo da populagdo pode ter consequéncias negativas sobre o valor dos imdveis, dos
aluguéis e dos valores investidos pelo Fundo em decorréncia de arrendamentos, afetando os
Ativos do Fundo, o que podera prejudicar o seu rendimento e o preco de negociacdo das Cotas
e causar perdas aos Cotistas. Nao sera devida pelo Fundo, pelo Administrador, pelo Gestor, pelo
Cogestor ou pelo Custodiante qualquer indeniza¢ao, multa ou penalidade de qualquer natureza
caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de qualquer das referidas
condicOes e fatores.



Risco Relativo a Inexisténcia de Ativos-Alvo ou de Ativos Financeiros que se Enquadrem na
Politica de Investimento

O Fundo podera n3o dispor de ofertas de Ativos-Alvo e/ou Ativos Financeiros suficientes ou em
condigcbes aceitaveis, a critério do Gestor e do Cogestor, conforme o caso, que atendam, no
momento da aquisicdo, a Politica de Investimento, de modo que o Fundo podera enfrentar
dificuldades para empregar suas disponibilidades de caixa para aquisicdo de Ativos-Alvo e/ou de
Ativos Financeiros. A auséncia de Ativos-Alvo e/ou Ativos Financeiros para aquisi¢do pelo Fundo
poderd impactar negativamente a rentabilidade das Cotas em funcdo da impossibilidade de
aquisicdo de Ativos-Alvo e/ou Ativos Financeiros a fim de propiciar a rentabilidade alvo das Cotas
ou ainda, implicar a amortizacdo de principal antecipada das Cotas.

Risco Decorrente da Prestagdo dos Servicos de Gestdo para Outros Fundos de Investimento

O Gestor e o Cogestor, instituicGes responsaveis pela gestdo dos ativos integrantes da carteira
do Fundo, presta ou podera prestar servicos de gestdao da carteira de investimentos de outros
fundos de investimento que tenham por objeto o investimento em Ativos desenvolvidos sob a
forma dos Ativos. Desta forma, no ambito de sua atuacdo na qualidade de gestor do Fundo e de
tais fundos de investimento, é possivel que o Gestor acabe por decidir alocar determinados
investimentos em outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter um desempenho
melhor que os ativos alocados no Fundo, de modo que ndo é possivel garantir que o Fundo
deterd a exclusividade ou preferéncia na aquisicao de tais ativos.

Risco de potencial conflito de interesse

Os atos que caracterizem situacdes de conflito de interesses entre o Fundo e o Administrador,
entre o Fundo e o Gestor, entre o Fundo e o Cogestor, entre o Fundo e os Cotistas detentores
de mais de 10% (dez por cento) das Cotas do Fundo e entre o Fundo e o(s) representante(s) de
Cotistas dependem de aprovagdo prévia, especifica e informada em Assembleia Geral de
Cotistas, nos termos do inciso Xll do artigo 18 e do artigo 34 da Instrugao CVM 472.

Desta forma, caso venha existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes
sejam aprovados em Assembleia Geral de Cotista especifica, respeitando os qudruns de
aprovacdo estabelecido, estes poderdo ser implantados, mesmo que ndo ocorra a concordancia
da totalidade dos Cotistas.

Nos termos da Instrucdo CVM 472, do Oficio-Circular n2 01/2020 — CVM/SRE, e de decisdes do
colegiado da CVM, as seguintes hipdteses sdo exemplos de situagoes de conflito de interesses:
(i) a aquisigdo, locagdo, arrendamento ou exploragdo do direito de superficie, pelo Fundo, de
imével de propriedade do Administrador, Gestor, consultor especializado ou de Pessoas Ligadas
a eles; (ii) a alienacdo, locacdo ou arrendamento ou exploracdo do direito de superficie de imédvel
integrante do patrimoénio do Fundo tendo como contraparte o Administrador, Gestor, consultor
especializado ou Pessoas Ligadas a eles; (iii) a aquisi¢cdo, pelo Fundo, de imdvel de propriedade
de devedores do Administrador, Gestor ou consultor especializado uma vez caracterizada a
inadimpléncia do devedor; (iv) a contratagdo, pelo Fundo, de Pessoas Ligadas ao Administrador
ou ao Gestor, para prestacdo dos servicos referidos no artigo 31 da Instrucdo CVM 472, exceto
o de primeira distribuicdo de cotas do Fundo; (v) a aquisi¢do, pelo Fundo, de valores mobiliarios



de emissdo do Administrador, Gestor, consultor especializado ou Pessoas Ligadas a eles, ainda
gue para as finalidades mencionadas no paragrafo Unico do artigo 46 da Instrucdo CVM 472.

Ressaltamos que o rol acima é meramente exemplificativo, sendo certo que situagdes similares
as acima listadas poderao ser consideradas como situacdes de conflito de interesses ficando,
portanto, sujeitas a aprovacdo prévia, especifica e informada em Assembleia Geral de Cotistas,
nos termos do artigo 34 da Instrugdao CVM 472.

Para mais informacdes, vide o fator de risco “Risco de Nao Aprovacado de Conflito de Interesses”
abaixo.

Risco de ndo aprovagdo de conflito de interesses

Considerando a necessidade de aprovacao em Assembleia de Conflito de Interesses da aquisicdo
de Ativos-Alvo e Ativos Financeiro, a ser realizada apdés a liquidacdo da Oferta e a
disponibilizagcdao do Anuncio de Encerramento,. Para viabilizar o exercicio do direito de voto, os
Investidores que assim desejarem poderao, de forma facultativa, por meio digital ou por meio
fisico, outorgar poderes especificos para que seus respectivos outorgados votem em seu nome
no dmbito da Assembleia de Conflito de Interesses, seja para aprovar, rejeitar e/ou se abster de
votar em relagdo a matéria da ordem do dia.

A outorga da Procuracdo de Conflito de Interesses é facultativa e podera ser realizada, por meio
fisico ou digital, observados os procedimentos operacionais da respectiva Instituicdo
Participante da Oferta. A outorga de poderes especificos via Procuracdo de Conflito de
Interesses, caso formalizada, poderd ser revogada e cancelada, unilateralmente, pelo respectivo
Investidor, (i) até o dia Util anterior a data de realizagdo da Assembleia de Conflito de Interesses,
mediante envio fisico de comunica¢do para a sede do Administrador, no enderec¢o Rua lguatemi,
n? 151, 192 andar, Itaim Bibi, Sdo Paulo/SP, CEP 01451-011, A/C “Dpto. Juridico Fll” ou (ii) até o
momento de realizacdo da Assembleia de Conflito de Interesses, digitalmente, mediante envio
de e-mail para o seguinte enderego eletronico [voto.fii@brltrust.com.br]. O outorgado nao
podera ser o Administrador, o Gestor ou qualquer parte relacionada a eles.

Risco decorrente de alteracées do Regulamento por Ato do Administrador

O Regulamento podera ser alterado unilateralmente pelo Administrador e independentemente
de Assembleia Geral de Cotistas sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da
necessidade de atendimento a exigéncias da CVM e/ou da B3, em consequéncia de normas
legais ou regulamentares, por determinacdo da CVM e/ou da B3 ou por deliberagdo da
assembleia geral de Cotistas. Tais alteracGes poderdo afetar o modo de operacdo do Fundo e
acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

Riscos de prazo

Considerando que a aquisicdo de Cotas é um investimento de longo prazo, pode haver alguma
oscilacdo 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.

FATORES DE RISCO RELACIONADOS A EMISSAO, A OFERTA E AS NOVAS COTAS

Risco da Distribuicdo Parcial e de ndo colocagéo do Montante Minimo da Oferta



A Oferta sera cancelada caso ndo sejam subscritas Novas Cotas em quantidade equivalente ao
Montante Minimo da Oferta. Na ocorréncia desta hipdétese, o Administrador devera
imediatamente fazer o rateio entre os subscritores dos recursos financeiros recebidos, nas
proporcdes das Novas Cotas integralizadas e acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos
pelas aplicacdes do Fundo nos Investimentos Tempordrios. Adicionalmente, caso seja atingido
o Montante Minimo da Oferta, mas ndo seja atingido o Volume Total da Oferta, o Fundo tera
menos recursos para investir em Ativos-Alvo e Ativos Financeiros, podendo impactar
negativamente na rentabilidade das Novas Cotas.

Ainda, em caso de Distribuicdo Parcial, a quantidade de Novas Cotas distribuidas sera
equivalente ao Montante Minimo da Oferta, ou seja, existirdo menos Novas Cotas do Fundo em
negociacdao no mercado secundario, ocasido em que a liquidez das Novas Cotas do Fundo serd
reduzida.

Risco de o Fundo néo captar a totalidade dos recursos previstos no Volume Total da Oferta

Existe a possibilidade de que, ao final do prazo de distribuicdo, ndo sejam subscritas todas as
Cotas da respectiva emissado realizada pelo Fundo, o que, consequentemente, fara com que o
Fundo detenha um patrimdnio menor que o estimado, desde que atingido o Montante Minimo
da Oferta. Tal fato pode reduzir a capacidade do Fundo diversificar sua carteira e praticar a
Politica de Investimento nas melhores condi¢des disponiveis

Risco de Ndo Concretizacdo da Oferta

Caso ndo seja atingido o Montante Minimo da Oferta a Oferta serd cancelada e os Investidores
terdo suas ordens canceladas. Nesta hipdtese, caso os Investidores jad tenham realizado o
pagamento do Valor da Nova Cota para a respectiva Instituigdo Participante da Oferta, a
expectativa de rentabilidade de tais recursos pode ser prejudicada, jG 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.

Incorrerdo também no risco acima descrito aqueles Investidores que tenham condicionado seu
Pedido de Subscricdo ou ordem de investimento, na forma prevista no artigo 31 da Instrucdo
CVM 400 e no item “Distribuicdo Parcial” na pagina [e] deste Prospecto, e as Pessoas Vinculadas,

no caso de excesso de demanda.

O investimento nas Novas Cotas por Investidores que sejam Pessoas Vinculadas poderd
promover redugdo da liquidez das Cotas no mercado secunddrio

A participacdo de Investidores que sejam Pessoas Vinculadas pode ter um efeito adverso na
liguidez das Novas Cotas no mercado secunddrio, uma vez que as Pessoas Vinculadas poderiam
optar por manter suas Cotas fora de circulacdo, influenciando a liquidez. O Administrador, o
Gestor, o Cogestor, o Custodiante e o Coordenador Lider ndo tém como garantir que o
investimento nas Novas Cotas por Pessoas Vinculadas ndo ocorrera ou que referidas Pessoas

Vinculadas ndo optardo por manter suas Novas Cotas fora de circulagdo.



Risco de ndo Materializagdo das Perspectivas Contidas nos Documentos da Oferta

Este Prospecto contém informacgGes acerca do Fundo, do mercado imobiliario, dos Ativos que
poderdao ser objeto de investimento pelo Fundo, bem como das perspectivas acerca do
desempenho futuro do Fundo, que envolvem riscos e incertezas.

Nao ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com as perspectivas
deste Prospecto. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das tendéncias indicadas

neste Prospecto.
Ndo Existéncia de Garantia de Eliminagdo de Riscos

A realizagdo de investimentos no Fundo expde o cotista aos riscos a que o fundo estd sujeito, os
guais poderdo acarretar perdas para os cotistas. Tais riscos podem advir da simples consecucao
do objeto do Fundo, assim como de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratdria, guerras,
revolugcGes, mudancas nas regras aplicaveis aos Ativos-Alvo ou aos Ativos Financeiros, mudancas
impostas a esses ativos, alteracdo na politica econémica, decisdes judiciais, entre outras.
Embora o Administrador mantenha sistema de gerenciamento de riscos das aplicagcbes do
Fundo, ndo ha qualquer garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas para o
Fundo e para os Cotistas. Em condi¢Ges adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento
de riscos poderd ter sua eficiéncia reduzida.

Risco relativo a impossibilidade de negociagdo das Cotas até o encerramento da Oferta

Conforme disposto na Sec¢do “InformacGes Relativas a Emissdo, a Oferta e as Novas Cotas -
“Procedimento de Distribuicdo” na pagina [e] deste Prospecto, as Cotas de titularidade do
Investidor da Oferta somente poderdo ser livremente negociadas no mercado secundario, em
bolsa de valores administrada e operacionalizada pela B3, apds a divulga¢do do Anuncio de
Encerramento a divulgacdo, pelo Administrador, da distribuicdo de rendimentos do Fundo e da
obtencdo de autorizagdo da B3.

As Novas Cotas subscritas ficardo bloqueadas para negociacdo no mercado secundario até a
integralizacdo das Cotas do Fundo, o encerramento da Oferta, a finalizacdo dos procedimentos
operacionais da B3 e a realiza¢do da Assembleia de Conflito de Interesses (seja em primeira ou
segunda convocacao). Nesse sentido, cada Investidor devera considerar essa indisponibilidade
de negociagdo temporaria das Cotas no mercado secundario como fator que podera afetar suas
decisdes de investimento. Durante o periodo em que os recibos de Cotas ainda ndo estejam
convertidos em Cotas, o seu detentor fard jus aos rendimentos pro rata relacionados aos
Investimentos Tempordrios calculados desde a data de sua integralizagdo. Sendo assim, o
Investidor da Oferta deve estar ciente do impedimento descrito acima, de modo que, ainda que
venha a necessitar de liquidez durante a Oferta, ndo podera negociar as Cotas subscritas até o
seu encerramento.

Eventual descumprimento por quaisquer das Corretoras Consorciadas de obrigagcdes
relacionadas a Oferta poderd acarretar seu desligamento do grupo de instituicoes
responsdveis pela colocagdo das Novas Cotas, com o consequente cancelamento de todos os
Pedidos de Subscrigdo e boletins de subscrigdo feitos perante tais Corretoras Consorciadas.



Caso haja descumprimento ou indicios de descumprimento, por quaisquer das Corretoras
Consorciadas, de qualquer das obriga¢des previstas no respectivo instrumento de adesdo ao
Contrato de Distribuicdo ou em qualquer contrato celebrado no ambito da Oferta, ou, ainda, de
qualquer das normas de conduta previstas na regulamentacdo aplicavel a Oferta, tal Corretora
Consorciada, a critério exclusivo do Coordenador Lider e sem prejuizo das demais medidas
julgadas cabiveis pelo Coordenador Lider, deixard imediatamente de integrar o grupo de
instituicdes responsaveis pela colocacdo das Novas Cotas. Caso tal desligamento ocorra, a(s)
Corretora(s) Consorciada(s) em questdo devera(do) cancelar todos os Pedidos de Subscricdo e
boletins de subscricio que tenha(m) recebido e informar imediatamente os respectivos
investidores sobre o referido cancelamento, os quais ndo mais participardao da Oferta, sendo
gue os valores depositados serdao devolvidos acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos
pelas aplicagdes do Fundo nos Investimentos Temporarios, sem juros ou correcdo monetdria
adicionais, sem reembolso de custos incorridos e com deducdo dos valores relativos aos tributos
e encargos incidentes, se existentes, no prazo de 3 (trés) Dias Uteis contados do
descredenciamento.

Riscos de pagamento de indenizagdo relacionados ao Contrato de Distribuigdo

O Fundo, representado pelo Administrador, é parte do Contrato de Distribuicdo, que regula os
esforcos de colocacdo das Novas Cotas. O Contrato de Distribuicdo apresenta uma cldusula de
indenizacdo em favor do Coordenador Lider para que o Fundo o indenize, caso este venha a
sofrer perdas por conta de eventuais incorrecdes ou omissdes relevantes nos documentos da
Oferta.

Uma eventual condenac¢do do Fundo em um processo de indenizacdo com relagdo a eventuais
incorregdes ou omissdes relevantes nos documentos da Oferta, poderd afetar negativamente o
patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas.

Acontecimentos e a percepgdo de riscos em outros paises, sobretudo em paises de economia
emergente e nos Estados Unidos, podem prejudicar o pre¢co de mercado dos valores
mobilidrios brasileiros, inclusive o pre¢o de mercado das Cotas.

O valor de mercado de valores mobilidrios de emissao de Fll é influenciado, em diferentes graus,
pelas condi¢Ges 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 relagdo as Cotas. No passado, o
desenvolvimento de condi¢cbes econdmicas 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 podera afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de
negociagdo das Cotas.

Riscos do desempenho passado ndo indicar possiveis resultados futuros



Ao analisar quaisquer informacdes fornecidas neste Prospecto e/ou em qualquer material de
divulgacdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de
qguaisquer mercados, de fundos de investimento similares, ou de quaisquer investimentos em
que o Administrador, o Gestor, o Cogestor e o Coordenador Lider 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 limitacdo, variacao nas taxas de juros e indices de inflacao.

Risco de Dilui¢do Imediata no Valor dos Investimentos

Tendo em vista que a presente Oferta compreende a distribuicdo de Cotas de fundo de
investimento que ja se encontra em funcionamento e que realizou emissdo anterior de Cotas,
os Investidores que aderirem a Oferta estdo sujeitos de sofrer diluicdo imediata no valor de seus
investimentos caso o prec¢o de emissao seja inferior ao valor patrimonial das Cotas no momento
da realizagdo da integralizagdo das Novas Cotas, o que pode acarretar perdas patrimoniais aos
Cotistas.

Risco de falha de liquidagdo pelos Investidores

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

Ndo contratagdo de auditores independentes para emisséo de carta conforto no dmbito da
Oferta.

No ambito desta Emissdao nao houve a contratagdo dos auditores independentes para emissao
da carta conforto, nos termos acima descritos. Consequentemente, os auditores independentes
do Fundo ndao se manifestaram sobre a consisténcia das informagdes financeiras do Fundo
constantes do presente Prospecto.



