FRONTEIRA MULTI FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
CNPJ/ME: 41.251.077/0001-11

FATORES DE RISCO

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuagdes tipicas do mercado, risco
de crédito, risco sistémico, condi¢Ses adversas de liquidez e negociacdo atipica nos mercados de
atuacdo e nao ha garantia de eliminacdo da possibilidade de perdas para o Fundo e para os
Cotistas.

O Fundo e os ativos que compordo a sua carteira estdo sujeitos aos seguintes fatores de risco,
entre outros:

Riscos Referentes ao Ambiente Macroecondémico

O Governo Federal exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre a economia
brasileira. Essa influéncia, bem como a conjuntura econdmica e politica brasileira, podera vir a
causar um efeito adverso relevante que resulte em perdas para os Cotistas. O Governo Federal
frequentemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza modificagdes
significativas em suas politicas e normas. As medidas tomadas pelo Governo Federal para
controlar a inflagdo, além de outras politicas e normas, frequentemente implicam em aumento
das taxas de juros, mudanga das politicas fiscais, controle de precgos, desvalorizagdo cambial,
controle de capital e limitacdo as importacdes, entre outras medidas, poderao resultar em perdas
para os Cotistas. As atividades do Fundo, situacdo financeira, resultados operacionais e o prego
de mercado das Cotas podem vir a ser prejudicados de maneira relevante por modificagdes nas
politicas ou normas que envolvam ou afetem certos fatores, tais como:

. politica monetaria, cambial e taxas de juros;

. politicas governamentais aplicaveis as atividades do Fundo e ao setor do Fundo;
. greve de portos, alfandegas e receita federal;

. inflacdo;

. instabilidade social;

. liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

. politica fiscal e regime fiscal estadual e municipal;

. racionamento de energia elétrica; e



. outros fatores politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o
afetem.

As politicas futuras do Governo Federal podem contribuir para uma maior volatilidade no
mercado de titulos e valores mobiliarios brasileiro e dos titulos e valores mobiliarios emitidos no
exterior por empresas brasileiras. Adicionalmente, eventuais crises politicas podem afetar a
confianca dos investidores e do publico consumidor em geral, resultando na desaceleracao da
economia e prejudicando o prego de mercado das Cotas.

Liquidez Reduzida das Cotas

O mercado secundario existente no Brasil para negociacao de cotas de fundos de investimento
imobiliarios apresenta baixa liquidez e ndo ha nenhuma garantia de que existird no futuro um
mercado para negociacao das Cotas que permita aos Cotistas sua alienagao, 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 determinacao do beneficiario da distribuicdo de rendimentos
pelo Fundo, da distribuicdo adicional de rendimentos ou da amortizacado de principal e a data do
efetivo pagamento, o valor obtido pelo Cotista em caso de negociacdo das Cotas no mercado
secundario podera ser afetado.

Fatores Macroeconomicos Relevantes

O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as variacdes e condi¢des dos mercados de titulos
e valores mobiliarios, que sdo afetados principalmente pelas condicbes politicas e econémicas
nacionais e internacionais. Variaveis 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, econbmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem o mercado
financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de
desvalorizacao da moeda e mudancas legislativas, poderao resultar em perdas para os Cotistas.
Nao sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo a Administradora, o coordenador
lider da oferta de Cotas, a Gestora, o escriturador e o custodiante, qualquer indenizagdo, multa
ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante
de quaisquer de tais eventos.



Riscos de Mercado

Existe a possibilidade de ocorrerem flutuagdes do mercado nacional e internacional que afetem,
entre outros, precos, taxas de juros, agios, desagios e volatilidades dos ativos do Fundo, que
podem gerar oscilagdo no valor das Cotas, que, por sua vez, podem resultar em perdas para os
Cotistas. O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢cdes
econOmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reagao
dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre
o preco de ativos e valores mobilidrios emitidos no pais, reduzindo o interesse dos investidores
nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas. No passado, o surgimento de condi¢bes
econOmicas adversas em outros paises do mercado emergente resultou, em geral, na saida de
investimentos e, consequentemente, na reducao 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: flutuacdes no mercado financeiro e de
capitais, com oscilagdes nos precgos de ativos (inclusive de iméveis), indisponibilidade de crédito,
reducdo 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 patriménio do Fundo, a
rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociagdo das Cotas. Adicionalmente, as cotas dos fundos
investidos e os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou seja, seus valores
serdao atualizados diariamente e contabilizados pelo pre¢o de negociacdo no mercado, ou pela
melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociagdo. Como consequéncia, o valor das
Cotas de emissdo Fundo podera sofrer oscilagdes frequentes e significativas, inclusive ao longo
do dia.

Riscos de Liquidez e Descontinuidade do Investimento

Os fundos de investimento imobilidrios 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 hipotese alguma. Os
Cotistas poderdo enfrentar dificuldades na negociacdo 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, a Administradora podera 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 variacdo negativa dos Ativos 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 de Cotistas
podera optar pela liquidacdo 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. Caso os
Cotistas venham a receber ativos integrantes da carteira, ha o risco de receberem fragdo ideal de
imoveis, que sera entregue apds a constituicdo de condominio sobre tais ativos. Os Cotistas
poderdo encontrar dificuldades para vender os ativos recebidos no caso de liquidagdo do Fundo.

A Instabilidade Politica Pode Afetar Adversamente os Negodcios Realizados nos Iméveis e
Seus 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 confianca
dos investidores e da populacdo em geral e ja resultou na desaceleracdo da economia e no
aumento da volatilidade dos titulos emitidos por empresas brasileiras. O Brasil passou
recentemente pelo processo de /mpeachment contra a ex-presidente Dilma Rousseff. O novo
governo tem enfrentado o desafio de reverter a crise politica econdmica do pais, além de aprovar
as reformas sociais necessarias a um ambiente econdmico mais estavel. As investiga¢cdes da
"Operacao Lava Jato” e da "Operacao Zelotes” atualmente em curso podem afetar negativamente
o crescimento da economia brasileira e podem ter um efeito negativo nos negdcios realizados
nos imodveis. Os mercados brasileiros vém registando uma maior volatilidade devido as incertezas
decorrentes de tais investigacbes conduzidas pela Policia Federal, pela Procuradoria Geral da
Republica e por 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 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 beneficiarios do esquema. Como resultado
da "Operagao Lava Jato” em curso, uma série de politicos, e executivos de diferentes companhias
privadas e estatais no Brasil estdo sendo investigados e, em determinados casos, foram desligados
de suas fungdes ou foram presos. Por sua vez, a “Operagdo 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 tributaria
aplicadas pela Secretaria da Receita Federal, que estariam sob analise do CARF. Mesmo nédo tendo
sido concluidas, as investigagdes ja tiveram um impacto negativo sobre a imagem e reputacao
das empresas envolvidas, e sobre a percepcao geral da economia brasileira. Nao podemos prever



se as investigagdes irdo refletir em uma maior instabilidade politica e econdmica ou se novas
acusacdes contra funcionarios do governo e de empresas estatais ou privadas vao surgir no futuro
no ambito destas investigagdes ou de outras. Além disso, ndo podemos 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 patriménio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas.

Riscos Relativos ao Setor de Securitizacao Imobiliaria e as Companhias Securitizadoras

O Fundo podera adquirir CRL, os quais poderdo vir a ser negociados com base em registro
provisorio concedido pela CVM. Caso determinado registro definitivo ndo venha a ser concedido
pela CVM, a emissora de tais CRI devera resgata-los antecipadamente. Caso a emissora ja tenha
utilizado os valores decorrentes da integralizagdo dos CRI, ela podera nao ter disponibilidade
imediata de recursos para resgatar antecipadamente os CRI. A Medida Proviséria n® 2.158-35, de
24 de agosto de 2001, em seu artigo 76, estabelece que "as normas que estabelecam a afetagao
ou a separa¢do, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos
em relagdo aos débitos de natureza fiscal, previdencidria 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 espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto
de separagcao ou afetacdo’. Caso prevaleca o entendimento previsto no dispositivo acima citado,
os credores de débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista da companhia
securitizadora poderdo concorrer com os titulares dos CRI no recebimento dos créditos
imobiliarios que compdem o lastro dos CRI em caso de faléncia.

Portanto, caso a securitizadora ndo honre suas obrigagdes fiscais, previdenciarias ou trabalhistas,
os créditos imobiliarios que servem de lastro a emissdo dos CRI e demais ativos integrantes dos
respectivos patrimonios separados poderdo vir a ser acessados para a liquidacao de tais passivos,
afetando a capacidade da securitizadora de honrar suas obriga¢des decorrentes dos CRI e,
consequentemente, o respectivo Ativo-Alvointegrante do patrimdnio do fundo.

Riscos Referentes a Primeira Emissao

Risco da Distribuicao Parcial e de Nao Colocacao do Montante Minimo da Oferta



A Primeira Emissdo pode vir a ser cancelada caso nao seja subscrito o montante minimo da oferta,
equivalente a 600.000 (seiscentas mil) Cotas, totalizando o montante minimo da oferta de R$
60.000.000,00 (sessenta milhdes de reais). Na ocorréncia desta hipdtese, a Administradora devera
imediatamente fazer o rateio entre os subscritores dos recursos financeiros recebidos, nas
propor¢des das Cotas integralizadas e acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas
aplicacdes do Fundo. Adicionalmente, caso seja atingido o montante minimo da oferta, mas ndo
seja atingido o montante inicial total da Primeira Emissdo, o Fundo terd menos recursos para
investir em Ativos-Alvoe Ativos de Liquidez, podendo impactar negativamente na rentabilidade
das Cotas. Ainda, em caso de distribuicdo parcial, a quantidade de Cotas distribuidas sera
equivalente ao montante minimo da oferta, ou seja, existirdo menos Cotas do Fundo em
negociagao no mercado secundario, ocasido em que a liquidez das Cotas do Fundo sera reduzida.
Caso, na data de liquidacao das Cotas, as Cotas subscritas ndo sejam totalmente integralizadas
por falha dos investidores, a integralizacdo das Cotas objeto da falha podera ser realizada junto
ao escriturador no 2° (segundo) Dia Util imediatamente subsequente & data de liquidacdo das
Cotas pelo preco de subscricao, sendo certo que, caso apds a possibilidade de integralizagdo das
Cotas junto ao escriturador ocorram novas falhas por investidores de modo a néo ser atingido o
montante minimo da oferta, a oferta sera cancelada e as instituicbes participantes da oferta
deverdo devolver os recursos aos investidores. Caso apds a conclusao da liquidagdo da oferta o
montante minimo da oferta seja atingido, a oferta podera ser encerrada e eventual saldo de Cotas
nao colocado sera cancelado pela Administradora.

Participacao de Pessoas Vinculadas na Oferta

As pessoas ligadas poderao adquirir até 100% (cem por cento) das Cotas do Fundo. A participagdo
de pessoas ligadas na oferta publica da Primeira Emissdo podera: (a) reduzir a quantidade de
Cotas para o publico em geral, reduzindo liquidez dessas Cotas posteriormente no mercado
secundario; e (b) prejudicar a rentabilidade do Fundo. Nesse ultimo caso favor ver o “Risco de
Concentracdao de Propriedade de Cotas por um Mesmo Investidor” descrito abaixo. A
Administradora, a Gestora e o coordenador lider ndo tém como garantir que o investimento nas
Cotas por pessoas ligadas ndo ocorrera ou que referidas pessoas ligadas ndo optardo por manter
suas Cotas fora de circulacao.

Risco de Indisponibilidade de Negociacio das Cotas até o Encerramento da Primeira
Emissao



O inicio da negociacdo das Cotas ocorrera somente apds a data de divulgacdo do anuincio de
encerramento da Primeira Emissdo, uma vez que até essa data cada investidor tera apenas o
recibo das cotas integralizadas. Nesse sentido, cada investidor devera considerar a
indisponibilidade de negociagdo das Cotas no mercado secundario entre a data de liquidacdo das
Cotas e o inicio da negociagdo na B3 como fator que podera afetar suas decisdes de investimento.

Riscos Referentes ao Fundo
Risco Referente a Auséncia de Ativos-Alvos, de Ativos de Liquidez e de Histérico

O Fundo estd em fase de constituicdo e esta realizando sua primeira captagcdo de recursos, ndo
possuindo, na presente data, em sua carteira qualquer projeto operacional ou outros ativos com
historico consistente. Os recursos captados com a presente oferta serdo destinados a aquisicao
de Ativos-Alvo e de Ativos de Liquidez, sendo que ndo ha qualquer garantia que tais Ativos-Alvo
sejam adquiridos ou que sejam adquiridos em condic¢des favoraveis ou pretendidas, de modo que
a rentabilidade do Fundo podera ser material e adversamente afetada caso tais ativos ndo sejam
adquiridos nas condicGes pretendidas pela Gestora.

Riscos de Alteracao da Legislacao Aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacao aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo,
sem limitagao, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros
em cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteracbes. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos mercados, bem como
moratorias e alteragdes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderao impactar de
maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condi¢bes 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-Alvoe dos Ativos de Liquidez relacionados ao setor imobilidrio sdo afetados
por condi¢cbes econOmicas nacionais e internacionais e por fatores exégenos diversos, tais como
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgaos reguladores dos mercados, moratérias e
alteracbes da politica monetaria, o que pode causar perdas ao Fundo. A reducdo do poder



aquisitivo da populagdo pode ter consequéncias negativas sobre o valor dos iméveis, dos aluguéis
e dos valores recebidos 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. Ndo sera devida pelo Fundo, pela Administradora, pela Gestora ou pelo
custodiante qualquer indenizagdo, multa ou penalidade de qualquer natureza caso os Cotistas
sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de qualquer das referidas condi¢des e fatores.

Risco Relativo a Rentabilidade do Investimento

O investimento nas Cotas é uma aplicacao em valores mobiliarios, sendo de renda variavel, o que
pressupbe 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-Alvoe dos Ativos de Liquidez
e/ou a amortizagdo e/ou a negociagao dos Ativos-Alvoe dos Ativos de Liquidez em que 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 captagdo de recursos pelo Fundo e a data de inicio dos investimentos nos Ativos-Alvo,
desta forma, os recursos captados pelo Fundo serdo aplicados nos Ativos de Liquidez, o que
poderd 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
obrigacdes, reduzindo o dinheiro disponivel para distribuicdes aos Cotistas, o que podera afetar
adversamente o valor de mercado das Cotas.

Risco de Concentracao da Carteira do Fundo

O Fundo podera investir em Ativos-Alvoem até 100% (cem por cento) do patriménio liquido do
Fundo. O risco da aplicagdo no Fundo tera intima relacdo com a concentra¢do da carteira, sendo
gue, quanto maior for a concentragdo, maior sera a chance de o Fundo sofrer perda patrimonial.
Os riscos de concentracdo da carteira englobam, ainda, na hipotese de inadimplemento do
pagamento de um Ativo-Alvoem questdo, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo
da totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.

Risco Tributario



Embora as regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimentos imobiliarios estejam vigentes
desde a edicdo do mencionado diploma legal, inclusive por ocasido da instalagdo de um novo
mandato presidencial, existe o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma eventual
reforma tributaria, bem como em virtude de novo entendimento acerca da legislacdo 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 interpretacéo
diferente da Administradora quanto ao ndo enquadramento do Fundo como pessoa juridica para
fins de tributagdo ou quanto a incidéncia de tributos em determinadas operag¢des realizadas pelo
Fundo. Nessas hipdteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS,
Contribuigdo Social nas mesmas condi¢des das demais pessoas juridicas, com reflexos na redugao
do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos aplicaveis sobre
determinadas operagbes 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, hd a possibilidade de o Fundo nao conseguir atingir ou manter as
caracteristicas descritas na Lei n® 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 deverao ser admitidas a negociacao exclusivamente em bolsa
de valores ou no mercado de balcdo organizado. Desta forma, caso ndo sejam atingidos os
requisitos descritos nos itens (i) e/ou (ii) acima, ndo havera isencao tributaria para os rendimentos
gue venham a ser pagos a todos os Cotistas que sejam pessoas fisicas. Adicionalmente, caso ndo
seja atingido o requisito descrito no item (iii) acima, ndo haverd isencdo tributaria para os
rendimentos que venham a ser pagos aos respectivos Cotistas desenquadrados.

Risco de Concentracao de Propriedade de Cotas por um Mesmo Investidor

Conforme disposto no Regulamento, ndo ha restricdo quanto ao limite de Cotas que podem ser
subscritas por um Unico Cotista. Portanto, podera ocorrer situacdo em que um Unico Cotista venha
a integralizar parcela substancial das Cotas de determinada emissdao ou mesmo a totalidade das
Cotas do Fundo, passando tal Cotista a deter uma posicdo expressivamente concentrada,
fragilizando, assim, a posi¢ao dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade
de que deliberagdes sejam tomadas pelo Cotista majoritario em fun¢do de seus interesses
exclusivos, em prejuizo do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios. Adicionalmente, caso um Cotista
que também seja construtor, incorporador ou sécio dos empreendimentos imobiliarios investidos



pelo Fundo, detenha (isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas) percentual
superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas, o Fundo passara a ser tributado como pessoa
juridica ocasido em que a rentabilidade do Fundo sera prejudicada.

Risco Relacionado a Liquidez das Cotas

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

Risco de Mercado das Cotas do Fundo

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

Risco de Governanca

Determinadas matérias que sdo objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente serdo
deliberadas quando aprovadas por: (i) 25% (vinte e cinco por cento), no minimo, das cotas
emitidas, quando o Fundo tiver mais de 100 (cem) cotistas; ou (ii) metade, no minimo, das cotas
emitidas, quando o Fundo tiver até 100 (cem) cotistas. Adicionalmente, determinados Cotistas
podem sofrer restricdes ao exercicio do seu direito de voto, caso, por exemplo, se coloquem em
situacdo de conflito de interesse com o Fundo. E possivel que determinadas matérias fiquem
impossibilitadas de aprovacdo pela auséncia de quérum de instalagdo (quando aplicavel) e de
votacado de tais assembleias. A impossibilidade de deliberacdo de determinadas matérias pode
ensejar, dentre outros, a liquidagdo antecipada do Fundo. Para maiores informac&es favor checar
o "Risco de Liquidacao Antecipada” disposto a seguir.



Risco de Liquidacao Antecipada do Fundo

No caso de aprovagdo em Assembleia Geral de Cotistas pela liquidacao antecipada do Fundo os
Cotistas poderao receber Ativos-Alvoe/ou Ativos de Liquidez em regime de condominio civil.
Nesse caso: (a) o exercicio dos direitos por qualquer Cotista podera ser dificultado em fungédo do
condominio civil estabelecido com os demais Cotistas; (b) a alienacdo de tais direitos por um
Cotista para terceiros podera ser dificultada em funcao da iliquidez de tais direitos.

Risco de Conflito de Interesses

Os atos que caracterizem situacdes de conflito de interesses dependem de aprovacdo prévia,
especifica e informada em Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do artigo 34 da Instrucao
CVM 472/08. Adicionalmente, o Fundo podera contar com prestadores de servico que sejam do
mesmo grupo econdmico. Essa relacdo societaria podera eventualmente acarretar em conflito de
interesses no desenvolvimento das atividades a serem desempenhadas ao Fundo.

Risco de Diluicao

Na eventualidade de novas emissdes do Fundo, os Cotistas incorrerdo no risco de terem a sua
participagdo no Fundo diluida.

Nao Existéncia de Garantia de Eliminacao de Riscos

A realizagdo de investimentos no Fundo expde o investidor aos riscos a que o Fundo esta sujeito,
os quais poderao acarretar perdas para os Cotistas. Tais riscos podem advir da simples consecugao
do objeto do Fundo, assim como de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratdria, guerras,
revolugdes, mudancas nas regras aplicaveis aos Ativos-Alvoe/ou aos Ativos de Liquidez, mudancas
impostas a esses Ativos-Alvoe/ou Ativos de Liquidez, alteragdo na politica econdmica, decisGes
judiciais etc. Nao ha qualquer garantia de completa eliminacao da possibilidade de perdas para o
Fundo e para os Cotistas. Adicionalmente, as aplica¢gdes realizadas no Fundo ndo contam com
garantia da Administradora, da Gestora ou de qualquer instituicdo pertencente ao mesmo
conglomerado da Administradora, da Gestora, ou com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda
do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Nesse sentido, no caso de prejuizo nas aplicagdes do
Fundo, os Cotistas serdo prejudicados, nao existindo mecanismo externo que garanta a sua
rentabilidade.



Riscos do Prazo de Vencimento dos Ativos

Os Ativos-Alvoobjeto de investimento pelo Fundo séo aplicacbes, preponderantemente, de médio
e longo prazo, que possuem baixa ou nenhuma liquidez no mercado secundario e o calculo de
seu valor de face para os fins da contabilidade do Fundo é realizado via marcacdo a mercado.
Neste mesmo sentido, os Ativos que poderdo ser objeto de investimento pelo Fundo tém seu
valor calculado por meio da marcacdo a mercado. Desta forma, a realizacdo da marcacdo a
mercado dos Ativos-Alvo e dos Ativos de Liquidez do Fundo, visando ao calculo do patrimdnio
liquido deste, pode causar oscilagcbes negativas no valor das Cotas, cujo calculo é realizado
mediante a divisdo do patrimonio liquido do Fundo pela quantidade de Cotas emitidas até entao.
Assim, as Cotas do Fundo poderao sofrer oscilagdes negativas de preco, independentemente de
outros fatores, o que pode impactar negativamente a negociacao das Cotas pelo investidor que
optar pelo desinvestimento.

Risco Juridico e Risco Regulatorio Relacionado a Pouca Maturidade e Falta de Tradicao e
Jurisprudéncia do Mercado de Capitais Brasileiro

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econdmico e juridico deste Fundo considera um
conjunto de rigores e obrigacdes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos ou
privados tendo por diretrizes a legislagdo em vigor. Em razdo da pouca maturidade e da falta de
tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operacao
financeira, em situagdes de estresse, podera haver perdas por parte dos Cotistas em razao do
dispéndio de tempo e recursos para manutencao do arcabouco contratual estabelecido no ambito
da estruturacdo da arquitetura do modelo financeiro, econdémico e juridico do Fundo.

Risco de Decisoes Judiciais Desfavoraveis

O Fundo podera ser réu em diversas acdes, nas esferas civel, tributaria e trabalhista. Em virtude
da morosidade do sistema judiciario brasileiro, a resolucdo de tais demandas podera nao ser
alcancada em tempo razoavel. Ndo ha garantia de que o Fundo venha a obter resultados
favoraveis ou que eventuais processos judiciais ou administrativos propostos contra o Fundo
venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas suficientes e,
consequentemente, podera impactar negativamente no patriménio do Fundo, na rentabilidade
dos Cotistas e no valor de negociacao das Cotas. Caso tais reservas ndo sejam suficientes, é



possivel que um aporte adicional de recursos seja feito mediante a subscricdo e integralizagdo de
novas Cotas pelos Cotistas, que deverdo arcar com eventuais perdas.

Risco Regulatério

A legislagao aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo,
sem limitagao, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentam investimentos estrangeiros
em cotas de fundos de investimento no Brasil, esta sujeita a alteracdes. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos mercados, bem como
moratorias e alteragdes das politicas monetaria e cambial. Tais eventos poderao impactar de
maneira adversa o valor das Cotas do Fundo, bem como as condi¢des para distribuicao de
rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cambio e de remessa
de recursos do e para o exterior. Ademais, a aplicacao de leis existentes e a interpretagao de novas
leis poderdo impactar os resultados do Fundo.

Risco Decorrente de Alteracdoes do Regulamento

O Regulamento podera ser alterado sempre que tal alteracdo decorrer exclusivamente da
necessidade de atendimento a exigéncias da CVM, em consequéncia de normas legais ou
regulamentares, por determinacao da CVM ou por deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas.
Tais alteraces poderao afetar o modo de operacdo do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos
Cotistas.

Risco de Desastres Naturais e Sinistro

A ocorréncia de desastres naturais como, por exemplo, vendavais, inundacdes, tempestades ou
terremotos, pode causar danos aos ativos imobiliarios vinculados aos Ativos-Alvo integrantes da
carteira do Fundo, afetando negativamente a rentabilidade do Ativo-Alvo e, consequentemente,
o patrimdnio do Fundo, bem como o valor de negociacao das Cotas. Ndo se pode garantir que o
valor dos seguros contratados para os imoveis sera suficiente para protegé-los de perdas. Ha,
inclusive, determinados tipos de perdas que usualmente ndo estardo cobertas pelas apdlices, tais
como atos de terrorismo, guerras e/ou revolugdes civis. Se qualquer dos eventos nao cobertos
nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o Fundo podera sofrer, indiretamente, perdas
as quais poderao afetar o desempenho do Fundo.

Riscos do Uso de Derivativos



O Fundo pode realizar operacdes de derivativos, nos termos do Regulamento do Fundo cujos
precos dos contratos podem sofrer alteragdes substanciais. 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 contratacao
deste tipo de operacao ndo deve ser entendida como uma garantia do Fundo, da Administradora,
da Gestora ou do custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de
Crédito — FGC de remuneracao das Cotas. A contratacdo de operacdes com derivativos podera
resultar em perdas para o Fundo e para os Cotistas.

Riscos Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortizacao Extraordinaria dos Ativos

Os Ativos poderao conter em seus documentos constitutivos clausulas de pré-pagamento ou
amortizacdo extraordinaria. Tal situacdo pode acarretar o desenquadramento da carteira do
Fundo em relagdo aos critérios de concentracdo, caso o Fundo venha a investir parcela
preponderante do seu patrimonio em Ativos-Alvo e Ativos de Liquidez. Nesta hipotese, podera
haver dificuldades na identificagdo pela Gestora de Ativos-Alvoe/ou Ativos de Liquidez que
estejam de acordo com a politica de investimento. Desse modo, a Gestora podera ndo conseguir
reinvestir os recursos recebidos com a mesma rentabilidade alvo buscada pelo Fundo, o que pode
afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Cotas,
nao sendo devida pelo Fundo, pela Administradora, pela Gestora ou pelo custodiante, todavia,
qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia deste fato.

Risco de Crédito a Que Esta Sujeito os Ativos

Os bens integrantes do patriménio 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 operagdes do Fundo, assim como a insuficiéncia das garantias outorgadas em
favor de tais Ativos, podendo ocasionar, conforme o caso, a redugdo de ganhos ou mesmo perdas
financeiras até o valor das operacdes contratadas, o que pode afetar negativamente o patrimoénio
do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.

Risco de Execucao das Garantias Atreladas aos CRI

O Fundo podera investir em Ativos-Alvoe o investimento em CRI inclui uma série de riscos, dentre
estes, o risco de inadimplemento e consequente execuc¢do das garantias outorgadas a respectiva



operacgao e os riscos inerentes a eventual existéncia de bens imoveis na composicdo da carteira
Fundo, podendo, nesta hipotese, a rentabilidade do Fundo ser afetada. Em um eventual processo
de execugdo 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 CRIL
Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos CRI pode nao ter valor suficiente para
suportar as obriga¢des financeiras atreladas a tal CRI Desta forma, uma série de eventos
relacionados a execuc¢ao de garantias dos CRI podera afetar negativamente o valor das Cotas e a
rentabilidade do investimento no Fundo.

Cobranca dos Ativos, Possibilidade de Aporte Adicional pelos Cotistas e Possibilidade de
Perda do Capital Investido

Os custos incorridos com os procedimentos necessarios a cobranga dos ativos integrantes da
carteira do proprio Fundo e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas do Fundo sdo
de responsabilidade do Fundo, devendo ser suportados até o limite total de seu patrimonio
liquido, sempre observado o que vier a ser deliberado pelos Cotistas reunidos em Assembleia
Geral de Cotistas. O Fundo somente podera adotar e/ou manter os procedimentos judiciais ou
extrajudiciais de cobranca de tais ativos, uma vez ultrapassado o limite de seu patrimdnio liquido,
caso os titulares das Cotas aportem os valores adicionais necessarios para a sua adogao e/ou
manutencao. Dessa forma, havendo necessidade de cobranca judicial ou extrajudicial dos ativos,
os Cotistas poderdo ser solicitados a aportar recursos ao Fundo para assegurar a adocdo e
manutengdo das medidas cabiveis para a salvaguarda de seus interesses. Nenhuma medida
judicial ou extrajudicial sera iniciada ou mantida pela Administradora 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, caso o Fundo venha a ser
condenado. A Administradora, a Gestora, o escriturador, o custodiante e/ou qualquer de suas
afiliadas ndo sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela adocdo ou manutencdo 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 necessarias a salvaguarda de seus direitos, garantias e prerrogativas,
caso os Cotistas deixem de aportar os recursos necessarios para tanto, nos termos do
Regulamento. Dessa forma, o Fundo podera ndo dispor de recursos suficientes para efetuar a
amortizacao 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 Patrimonio Liquido Negativo e de os Cotistas Terem que Efetuar
Aportes de Capital

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

Risco de Pulverizacao de Cotistas e Inexisténcia de Quérum nas Deliberacbes a Serem
Tomadas pela Assembleia Geral de Cotistas

Determinadas matérias de competéncia objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente serdao
aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. E possivel que determinadas matérias fiquem
impossibilitadas de aprovacado pela auséncia de quérum de instalacdo (quando aplicavel) e de
deliberacdo em tais assembleias. A impossibilidade de deliberacdo de determinadas matérias
pode ensejar, dentre outras consequéncias, a liquidagdo antecipada do Fundo.

Riscos Relativos aos CRI, as LCI e as LH

. Por forca da Lei n° 12.024, de 27 de agosto de 2009, os rendimentos advindos dos CRI, das LCI
e das LH auferidos pelos fundos de investimento imobiliarios que atendam a determinados
requisitos sdo isentos do imposto de renda. Eventuais alteracdes na legislacdo tributaria,
eliminando a isencdo acima referida, bem como criando ou elevando aliquotas do IR incidente
sobre os CRI, as LCI e as LH, ou ainda a criacdo de novos tributos aplicaveis aos CRI, as LCI e as
LH, poderao afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao
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 depende da disponibilidade de recursos por parte do Cotista.
Caso ocorra uma nova oferta de Cotas e o Cotista ndo tenha disponibilidades para exercer o
direito de preferéncia, este podera sofrer diluicdo de sua participacdo e, assim, ver sua influéncia
nas decisdes politicas do Fundo reduzida.



Risco Relativo a Nao Substituicao da Administradora, da Gestora ou do Custodiante

Durante a vigéncia do Fundo, a Gestora podera sofrer pedido de faléncia ou decretacdo de
recuperacdo judicial ou extrajudicial, e/ou a Administradora 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 func¢des, hipdteses em que a sua
substituicdo devera ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos no Regulamento.
Caso tal substituicdo ndo aconteca, o Fundo serad liquidado antecipadamente, o que pode
acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

Risco Relativo a Inexisténcia de Ativos que se Enquadrem na Politica de Investimento

O Fundo podera nao dispor de ofertas de Ativos-Alvoe/ou Ativos de Liquidez suficientes ou em
condigOes aceitaveis, a critério da Gestora, que atendam, no momento da aquisi¢ao, a Politica de
Investimento, de modo que o Fundo podera enfrentar dificuldades para empregar suas
disponibilidades de caixa para aquisicao de Ativos-Alvoe/ou de Ativos de Liquidez. A auséncia
Ativos-Alvoe/ou de Ativos de Liquidez para aquisicao pelo Fundo podera impactar negativamente
a rentabilidade das Cotas em func¢do da impossibilidade de aquisicdo de Ativos-Alvoe/ou Ativos
de Liquidez a fim de propiciar a rentabilidade alvo das Cotas.

Demais Riscos

O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou ex6genos,
tais como moratdria, guerras, revolugdes, mudancas nas regras aplicaveis aos ativos financeiros,
mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da carteira, alteragdo na politica econdmica
e decisdes judiciais.

Riscos Relacionados ao Mercado Imobiliario

Como os recursos do Fundo serdo aplicados em direitos creditérios decorrentes de bens imoveis,
um fator que deve ser preponderantemente levado em consideracao, é o potencial econdmico,
inclusive a médio e longo prazo, das regides onde estao localizados os imdveis que lastreiam os
Ativos-Alvointegrantes do patrimonio do Fundo. A analise do potencial econdmico da regido deve
se circunscrever ndo somente ao potencial econdmico corrente, como também deve levar em
conta a evolugdo deste potencial econdmico da regido no futuro, tendo em vista a possibilidade



de eventual decadéncia econOmica da regido, com impacto direto sobre o valor do imovel que
lastreie qualquer Ativo-Alvointegrante do patrimoénio do Fundo.

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

O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doencgas no geral, inclusive aquelas passiveis de
transmissao por seres humanos, no Brasil ou nas demais partes do mundo, pode levar a uma
maior volatilidade no mercado de capitais interno e/ou global, conforme o caso, e resultar em
pressao negativa sobre a economia brasileira, e qualquer surto de tais doengas no Brasil, podera
afetar diretamente o mercado imobiliario, o mercado de capitais, o Fundo e o resultado de suas
operagoes, incluindo, em relagdo aos ativos. Surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de
doencgas, ou potenciais surtos de doengas, como o Coronavirus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a
gripe aviaria, a febre aftosa, a gripe suina, a Sindrome Respiratoria no Oriente Médio ou MERS e
a Sindrome Respiratéria Aguda Grave ou SARS, pode ter um impacto adverso nas opera¢des do
mercado imobiliario. 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 imobiliario. Surtos de doengas também podem resultar em
politicas de quarentena para a populacdo ou em medidas mais rigidas de /ockdown da populacao,
0 que pode vir a prejudicar as operacdes, receitas e desempenho do Fundo e dos ativos, bem
como afetaria a valorizacdo de Cotas do Fundo e seus rendimentos.



