5. FATORES DE RISCO

Antes de tomar uma decisdo de investimento de recursos no Fundo, os potenciais investidores
devem, considerando sua propria situacdo financeira, seus objetivos de investimento e o seu
perfil de risco, ler e avaliar, cuidadosamente, todas as informagdes disponiveis neste Prospecto e
no Regulamento do Fundo e, em particular, aquelas relativas a Politica de Investimento e
composicao da carteira do Fundo, €, aos fatores de risco descritos a seguir, relativos ao Fundo.

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os Investidores
devem estar cientes dos riscos a que estao sujeitos os investimentos e aplicacdes do Fundo, nao
havendo, garantias, portanto, de que investimento realizado serda remunerado conforme
expectativa dos Investidores.

5.1. Riscos Macroecondomicos e de Mercado

(i) Risco da instabilidade econdmica resultante do impacto da pandemia mundial do
COVID-19

As informagdes contidas neste Prospecto acerca do Fundo, do setor imobilidrio e da economia
como um todo, incluindo do mercado de capitais brasileiro, bem como das perspectivas acerca
do desempenho futuro do Fundo, foram elaboradas durante a pandemia do COVID-19 no Brasil.
Dessa forma, os possiveis resultados do Fundo foram previstos ou projetados considerando o
cenario atual, em razdo da impossibilidade de uma definicdo assertiva a respeito dos impactos da
pandemia e das medidas adotadas pelas autoridades para tentar conter referidos impactos.
Assim, ndo ha garantia de que o desempenho futuro do Fundo seja consistente com as
perspectivas contidas neste Prospecto. A pandemia e as incertezas que envolvem o COVID-19 e
seus impactos podem contribuir para a instabilidade econémica brasileira e mundial, o que pode
aumentar a volatilidade do mercado de capitais brasileiro e, também, um efeito adverso no prego
dos Ativos Imobiliarios, bem como na diminuicdo de recebimentos de aluguéis, taxas de utilizacao
e de estacionamento, o que pode acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas ou
diminuicao das receitas do Fundo.

Adicionalmente, o surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doencas no Brasil podera afetar
diretamente o mercado imobiliario, o0 mercado de fundo de investimento, o Fundo e o resultado
de suas operacoes, incluindo em relagdo aos Ativos Imobiliarios e aos Ativos de Liquidez. Surtos,
epidemias, pandemias ou endemias ou potenciais surtos, epidemias, pandemias ou endemias
de doencas, como o COVID-19, o Zika, o Ebola, a gripe avidria, a febre aftosa, a gripe suina, a
Sindrome Respiratdria no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratéria Aguda Grave ou
SARS, pode ter um impacto adverso nas operacdes do mercado imobilidrio, incluindo em relacao
aos Ativos Imobilidrios e aos Ativos de Liquidez. Qualquer surto, epidemia, pandemia e/ou
endemia de uma doenga que afete o comportamento das pessoas pode ter um impacto adverso
relevante no mercado de capitais global, nas industrias mundiais, na economia brasileira e no
mercado imobilidrio. Surtos, epidemias, pandemias e/ou endemias de doencas também podem
resultar em politicas de quarentena da populacdo ou em medidas mais rigidas de /ockdown da
populacdo, o que pode vir a prejudicar as operagoes, receitas e desempenho do Fundo e dos
Ativos que vierem a compor seu portfélio, bem como afetar a valorizacdo das Cotas e seus
rendimentos.

(ii) Riscos Relacionados a Fatores Macroeconomicos, Politica Governamental e
Globalizacao

O Fundo desenvolvera suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos
efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo Federal. Ocasionalmente, o governo
brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudangas em suas politicas. As medidas
do Governo Brasileiro para controlar a inflagdo e implementar as politicas econdmica e monetaria
tém envolvido, no passado recente, alteragbes nas taxas de juros, desvalorizagdo da moeda,
controle de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem
como outras condigbes macroeconémicas, tém impactado significativamente a economia e o
mercado de capitais nacional. A adocao de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda,
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indexacdo da economia, instabilidade de pregos, elevacdo de taxas de juros ou influenciar a
politica fiscal vigente poderdo impactar os negdcios, as condicOes financeiras, os resultados
operacionais do Fundo e a consequente distribuicdo de rendimentos aos Cotistas do Fundo.
Impactos negativos na economia, tais como recessao, perda do poder aquisitivo da moeda e
aumento exagerado das taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores externos
podem influenciar nos resultados do Fundo. Nao sera devida pelo Fundo ou por qualquer pessoa,
incluindo a Administradora, o Consultor Especializado e o Gestor, qualquer indeniza¢do, multa ou
penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante
de quaisquer de tais eventos.

(iii) Acontecimentos e a percepcdo de riscos em outros paises, sobretudo em paises
de economia emergente e nos Estados Unidos, podem prejudicar o preco de mercado
dos valores mobiliarios brasileiros, inclusive o preco de mercado das Cotas

O valor de mercado de valores mobilidrios de emissdo de fundos de investimento imobiliario é
influenciado, em diferentes graus, pelas condigbes economicas e de mercado de outros paises,
incluindo paises da América Latina, Asia, Estados Unidos, Europa e outros. A reacao dos
investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o
valor de mercado dos valores mobiliarios emitidos no Brasil. Crises no Brasil e nesses paises
podem reduzir o interesse dos investidores nos valores mobilidrios emitidos no Brasil, inclusive
com relagao as Cotas. No passado, o desenvolvimento de condicbes econémicas 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 patrimonio do
Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacao das Cotas.

(iv) Risco de Mercado

Os valores dos ativos integrantes da carteira sdo suscetiveis as oscilacdes decorrentes das
flutuacdes de precos e cotagdes de mercado, bem como das taxas de juros e dos resultados de
seus emissores. Nos casos em que houver queda do valor destes ativos, o Patrimonio Liquido do
Fundo podera ser afetado negativamente. Adicionalmente, a carteira do Fundo podera vir a ter
ativos com baixa ou nenhuma liquidez, hipétese na qual o impacto dos riscos de mercado em
relacdo a tais ativos pode ndo ser capturada pelos mecanismos convencionalmente utilizados para
fins de precificacao dos ativos integrantes da carteira do Fundo, estando tais ativos sujeitos a
movimentacoes pontuais atipicas e imprevisiveis que podem impactar negativamente o preco dos
ativos na carteira do Fundo.

5.2. Riscos do Fundo

(i) Risco de ndo pagamento de rendimentos aos Investidores

Durante o seu funcionamento, é possivel que o Fundo ndo possua caixa para a realizacdo da
distribuicdo de rendimentos aos Investidores por uma série de fatores, como os citados
exemplificativamente a seguir: (i) ndo distribuicdo de rendimentos pelos FII Investidos, tendo em
vista possiveis resultados financeiros desfavoraveis envolvendo seus ativos imobilidrios; e (ii)
caréncia no pagamento de juros dos Ativos de Liquidez.

(ii) Risco de Potencial Conflito de Interesses

Os atos que caracterizem situagdes de conflito de interesses entre o Fundo e a Administradora,
entre o Fundo e o Gestor, entre o Fundo e o Consultor Especializado, entre o Fundo e os Cotistas
detentores de mais de 10% (dez por cento) das cotas do Fundo, e entre o Fundo e o
Representante de Cotistas dependem de aprovacdo prévia, especifica e informada em Assembleia
Geral, nos termos do inciso XII do artigo 18 da Instrucdo CVM 472. Quando da formalizacao de
sua adesdo ao Regulamento, os Cotistas manifestam sua ciéncia quanto a contratacdo, antes do
inicio da distribuicdo das cotas do Fundo, do Consultor Especializado, pertencente ao mesmo
conglomerado financeiro do Ofertante, sendo que o Consultor Especializado, mediante habilitagao
perante a CVM, podera vir a se tornar o Gestor do Fundo sem necessidade de prévia aprovacdo
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pelos Cotistas. Nao é possivel assegurar que a contratagdo acima prevista ndo proporcionara
situagbes de conflito de interesses efetivo ou potencial, o que pode acarretar perdas patrimoniais
ao Fundo e aos Cotistas. Adicionalmente, pode ser do melhor interesse do Fundo a aquisigao de
cotas de fundos de investimento administrados ou geridos, conforme o caso, pela Administradora
e/ou pelo Gestor ou a aquisicao de outros Ativos Imobilidrios que caracterizem situagdes de
conflito de interesses nos termos do artigo 34 da Instrucdo CVM 472. Tais situagles, ainda que
aprovadas pelos Cotistas em Assembleia Geral, podem ensejar uma situacdo de conflito de
interesses, em que a decisdo da Administradora, do Consultor Especializado e do Gestor pode
nao ser imparcial, podendo, ainda, implicar perdas patrimoniais ao Fundo e impactar
negativamente o valor das Cotas. Além disso, o Administrador e o Gestor exercem atividades
similares em outros FIIs e em Fundos de Investimento, que poderao coloca-las em situacdes de
conflito de interesses efetivo ou potencial.

(iii) Risco de Interpretacdo de Potencial Conflito de Interesses entre o Fundo, a
Administradora e o Coordenador Lider

Em linha com o descrito neste Prospecto, o Oficio-Circular/CVM/SIN/N® 05/2014 dispde que a
contratacdo de distribuidor ligado ao administrador, mas cuja forma de remuneracdao nao
caracterize 6nus para o Fundo, nao configuraria situacdo de conflito de interesse para os fins da
regulamentagdo aplicavel em vigor. Uma vez considerando que tal interpretacdo advém de oficio
e nao se trata de regulamentacao ou manifestacao do colegiado da CVM, nao é possivel assegurar
que o exercicio do papel do Coordenador Lider como pessoa ligada a Administradora ndo podera
ser considerado como uma situagao de conflito de interesses efetivo ou potencial.

(iv) Risco Relacionado a Liquidez do Investimento em Cotas de FII

Como os FII sao uma modalidade de investimento em desenvolvimento no mercado brasileiro
gue ainda ndo movimenta volumes significativos de recursos, com numero reduzido de
interessados em realizar negdcios de compra e venda de cotas, seus investidores podem ter
dificuldades em realizar transagbes no mercado secundario. Neste sentido, o investidor deve
observar o fato de que os FII sdo constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo
o resgate de suas cotas, sendo quando da liquidacao do Fundo, fator este que pode influenciar
na liquidez das cotas quando de sua eventual negociacao no mercado secundario.

Assim sendo, espera-se que o Cotista que adquirir as Cotas do Fundo esteja consciente de que,
mesmo sendo as Cotas objeto de negociacdao no mercado de bolsa, o investimento no Fundo
consiste em investimento de médio a longo prazo e que ndo ha qualquer garantia de que havera
liquidez para venda futura das Cotas no mercado secundario. Pode haver, inclusive, alguma
oscilacdo do valor da Cota no curto prazo, que pode acarretar perdas superiores ao capital
aplicado e a consequente obrigacdo do Cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o
prejuizo do Fundo, de forma que as eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estdo limitadas
ao valor do capital subscrito, de forma que os Investidores podem ser chamados a aportar
recursos adicionais no Fundo.

(v) Riscos Atrelados aos FII Investidos

A Administradora, o Gestor e o Consultor Especializado ndo sdo responsaveis por eventuais perdas
decorrentes dos investimentos realizados pelo Fundo em outros FII e ndo responderdao pelas
eventuais consequéncias de tais perdas.

(vi) Risco do investimento em Shopping Center

O Fundo tem por objeto o investimento, direto ou indireto, em shopping centers. Hoje, o Fundo
detém, direta ou indiretamente, cinco Shopping Centers (integral ou parcialmente). Os resultados
do Fundo dependerdo da capacidade dos lojistas em gerar vendas e das vendas efetivamente
geradas pelas lojas instaladas nos Shopping Centers. O aumento das receitas do Fundo e o
aumento dos lucros operacionais resultante do investimento em shopping centers dependem do
constante crescimento da demanda por produtos oferecidos pelas lojas dos Shopping Centers.
Eventual queda nos gastos pelos consumidores em periodos de desaquecimento econdmico geral
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pode causar prejuizos ao Fundo. Condigdes econdmicas adversas na area que cada Shopping
Center esta localizado também podem afetar adversamente os niveis de ocupacao e locacao e,
consequentemente, os seus resultados operacionais, afetando os resultados do Fundo. O setor
de shopping centers no Brasil é altamente competitivo, 0 que podera ocasionar uma redugao no
valor dos aluguéis nos Shopping Centers e nos valores recebidos em decorréncia da utilizacdo de
estacionamentos. Uma série de empreendedores do setor de shopping centers concorre com o
Fundo na busca de compradores e locatarios potenciais.

Eventualmente, um shopping center investido pode ter outros investidores, e para tomada de
determinadas decisGes significativas podera ser necessaria sua anuéncia. E possivel que os
demais investidores do shopping center tenham interesses econdmicos diversos dos interesses
do Fundo, o que pode leva-los a votar em projetos de forma contraria aos objetivos do Fundo,
impedindo a implementacao das estratégias, o que podera causar um efeito adverso relevante
no patrimoénio do Fundo. Ainda, os contratos de locacdo no setor de shopping center possuem
caracteristicas peculiares e podem gerar riscos a conducdo dos negdcios do Fundo em relagdo a
esses investimentos e impactar de forma adversa os seus resultados operacionais. Nao obstante,
a administracdo dos shopping centers podera ser realizada por empresas especializadas, sem
interferéncia direta do Fundo, o que pode representar um fator de limitagdo ao Fundo para
implementar as politicas de administragdo que considere adequadas, sendo que a existéncia de
tal limitacao confere as empresas especializadas um grau de autonomia, o que podera vir a ser
considerado excessivo ou inadequado pelo Fundo no futuro, ndo sendo possivel garantir que as
politicas de administracdo adotadas por tais empresas nao irdo prejudicar as condicbes dos
Shopping Centers ou os rendimentos a serem distribuidos pelo Fundo aos Cotistas.

(vii) Risco de Alavancagem da Carteira do Fundo

Em razdo da forma de pagamento do preco de aquisicao do Shopping Light, de fracdo ideal
correspondente a 98% do Shopping Prado e do Morumbi Town Shopping, acordada nos seus
respectivos compromissos de compra e venda, os investidores incorrerdo em risco decorrente do
aumento do nivel de alavancagem da carteira do Fundo, decorrente, dentre outras possibilidades,
do fato de que o Preco de Aquisicdo dos Imdveis sera pago com recursos oriundos da
Securitizacdo, os quais foram captados no mercado e representam obrigacdes do Fundo frente a
terceiros, o que podera afetar negativamente a capacidade de distribuicdo dos rendimentos e
consequentemente o valor de mercado das Cotas ou, até mesmo, ocasionar perdas patrimoniais
em situagGes em que o fluxo de recebiveis oriundos dos Shopping Centers ou o valor disponivel
em caixa no Fundo ndo sejam suficientes para pagamento do valor devido relativo as obrigacoes
contraidas pelo Fundo no &mbito da Securitizacdo.

Adicionalmente, no ambito da Securitizacdo foram constituidas garantias em favor da
securitizadora, conforme descritas na secao “9. ATIVOS DO FUNDO"”. Em eventual caso de
inadimpléncia, a securitizadora podera executar tais garantias, o que podera comprometer os
resultados do Fundo, bem como sua capacidade de distribuir rendimentos aos Cotistas. Ainda,
caso ocorra qualquer evento de pagamento antecipado compulsorio das parcelas do preco de
aquisicao dos shoppings previsto nos documentos da Securitizagao, o Fundo podera ser obrigado
a pagar a totalidade do saldo de tais créditos imobilidrios antecipadamente, e a execugao das
garantias constituidas em favor da securitizadora podera nao ser suficiente para honrar com as
obrigagGes assumidas pelo Fundo no ambito da Securitizacdo, o que podera afetar negativamente
a capacidade de distribuicao dos rendimentos e, consequentemente, o valor de mercado das
Cotas ou, até mesmo, ocasionar perdas patrimoniais para o Fundo. Dentre os eventos que podem
provocar o pagamento antecipado compulsorio, listados nos documentos da Securitizacdo, estao
a ndo observancia de indice minimo de loan-to-value, a ndo observancia de indice de cobertura
minimo, a convocacdo ou o voto favoravel da Gazit Asset Management Ltda. (na qualidade de
Consultor Especializado ou futuramente gestor, conforme o caso) ou suas partes relacionadas,
incluindo o Ofertante, em assembleia geral de cotistas visando substituir a Administradora como
administrador fiduciario do Fundo sem justa causa, e a alienacdo dos Shopping Centers, entre
outros.
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Nas situacbes descritas acima, é possivel que os Cotistas venham a ser chamados a deliberar
sobre as medidas necessarias visando ao cumprimento das obrigacdes assumidas pelo Fundo,
que poderdo incluir a necessidade de realizacdo de aportes adicionais pelos Cotistas.

(viii) Risco Relativo ao Contrato de Consultoria ser de Prazo Determinado e de Longo
Prazo

O Contrato de Consultoria possui periodo de vigéncia inicial de 15 (quinze) anos, dentro do qual
o contrato so podera ser resilido por Justa Causa, o que impede a sua substituicdo por outros
prestadores de servicos durante o prazo em questdo, exceto caso o Consultor Especializado venha
a incidir nas referidas hipdteses de Justa Causa. Conforme indicado na Secao "2.1.15. Consultor
Especializado e Contrato de Consultoria”, na pagina 35 deste Prospecto, na hipotese de
destituicdo do Consultor Especializado sem Justa Causa, o Contrato de Consultoria prevé que este
fara jus ao recebimento de multa meramente punitiva, ndo compensatoria, a partir de sua efetiva
destituicdo e durante os 48 (quarenta e oito) meses a ela subsequentes ou até que o Consultor
Especializado seja reestabelecido ao cargo, podendo impactar negativamente o patrimonio do
Fundo e, consequentemente, a rentabilidade das Cotas de emissao do Fundo.

(ix) Dificuldade na substituicdo do Gestor do Fundo, na hipétese da Gazit Brasil Asset
Management assumir_esta funcdao, em razao da previsdao, no Requlamento, de
compensacao em caso de destituicdo sem justa causa

O Regulamento do Fundo prevé que, na hipotese da Gazit Brasil Asset Management se tornar o
Gestor do Fundo, no evento de sua destituicdo sem justa causa, a Gazit Brasil Asset Management
fard jus ao recebimento de 45% (quarenta e cinco por cento) da Taxa de Administracdo e 50%
(cinquenta por cento) da Taxa de Performance devidas pelo Fundo nos 48 (quarenta e oito)
meses imediatamente subsequentes a data da destituicdo, calculadas, nos termos do
Regulamento e do contrato de gestao, com base nos critérios e percentuais vigentes antes da
data da realizagao da assembleia que deliberar pela destituicdo, ndo podendo ser inferior as taxas
praticadas no periodo anterior englobando os 24 (vinte e quatro) meses antecedentes (ou prazo
inferior, caso a destituicdo ocorra antes de completado este prazo) (“Compensagdo por
Destituicdo Sem Justa Causa”). Os valores devidos a Gazit Brasil Asset Management na hipdtese
acima serdo abatidos: (i) da Nova Taxa de Gestdo; e/ou (ii) caso a Nova Taxa de Gestdo nao seja
suficiente para arcar com os pagamentos devidos a Gazit Brasil Asset Management, conforme
prazo de pagamento estabelecido acima, os valores devidos a Gazit Brasil Asset Management
(que ndo tenham sido pagos até o término dos 48 (quarenta e oito) meses imediatamente
subsequentes a data da destituicdo) continuardo sendo pagos por prazo superior, até sua integral
quitacdo, nao implicando: (@) em reducdo da remuneracdao da Administradora e demais
prestadores de servico do Fundo, exceto pela remuneracao do novo Gestor; tampouco (b) em
aumento dos encargos do Fundo considerando o montante maximo da Taxa de Administracao.
Embora a Compensacdo por Destituigdo Sem Justa Causa devida a Gazit Brasil Asset
Management, se aplicavel, ndo cause um impacto negativo no patrimoénio do Fundo (na medida
em que o Fundo ndo arcaria com encargos adicionais aqueles ja previstos no Regulamento), essa
previsdao podera reduzir o interesse de outros gestores em assumir a gestdo do Fundo e,
consequentemente, dificultar a substituicdo do Gestor pela Assembleia Geral.

(x) Risco Relativo a Administracdo dos Shopping Centers

A administracdo dos Shopping Centers, pela Gazit Corporate, € objeto de contratos de prazo
determinado, prorrogados em 1° de julho de 2021 por mais quinze anos, exceto pelo
Internacional Shopping, cujo direito de administrar perdurara pelo prazo em que o Fundo for
proprietario do Shopping, de acordo com a respectiva convengao de condominio do imdvel, o
que, em ambos os casos, pode dificultar a substituicao da prestadora de servicos de administragao
de shopping center. A rentabilidade dos investimentos nos Shopping Centers, portanto, depende
da boa gestdo de seus ativos por uma Unica entidade, e ndo € possivel garantir que esta gestdo
obtera bons resultados. Caso a gestdo ndo tenha bons resultados, isso podera prejudicar os
resultados dos Shopping Centers, o que, por sua vez, podera impactar negativamente na
rentabilidade do Fundo. Ha, ainda, a possibilidade de eventuais conflitos de interesse, tendo em
vista a relagdo entre a Gazit Corporate, o Consultor Especializado e o Ofertante, que detera a
maioria das Cotas apds a Oferta.
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(xi) Risco Relativo ao Modelo de Administracdo de Shopping Centers

A administracdo dos shopping centers podera ser realizada por empresas especializadas, sem
interferéncia direta do Fundo, o que pode representar um fator de limitagdo ao Fundo para
implementar as politicas de administracao que considere adequadas. Assim, a existéncia de tal
limitacdo confere as empresas especializadas um grau de autonomia, o que podera vir a ser
considerado excessivo ou inadequado pelo Fundo no futuro. Adicionalmente, eventuais problemas
nos grupos econdmicos de tais administradores podem afetar a administragdo do respectivo
shopping center. Ainda, determinado administrador de algum dos shopping centers integrantes
da carteira do Fundo podera também ser sdcio no respectivo empreendimento ou ter alguma
empresa do seu grupo econdmico como sdcia neste empreendimento, de modo que os interesses
dessas empresas podem ser diferentes ou conflitantes com os almejados pelo Fundo. De tal
forma, ndo é possivel garantir que as politicas de administracao adotadas por tais empresas nao
irdo prejudicar as condicdes dos shopping centers ou os rendimentos a serem distribuidos pelo
Fundo aos Cotistas.

(xii) Riscos decorrentes da estrutura de exploracao dos Shoppings

A estrutura concebida para a exploracao dos shopping centers pode envolver a interagao de entes
despersonificados, como condominios, nos quais o Fundo ou os FII Investidos, na qualidade de
proprietarios, sdo parte integrante. Por essa razdo, caso os condominios venham a ser
demandados judicialmente em funcdo de atos e fatos anteriores a aquisicdo dos shopping centers
pelo Fundo ou pelos FII investidos, o pagamento de eventuais condenagbes pode ser atribuido
ao Fundo ou aos FII Investidos e ndo exclusivamente aos condéminos integrantes dos referidos
entes a época do fato.

(xiii) Risco Relativo a Rentabilidade do Fundo

O investimento em cotas de um fundo de investimento imobiliario € uma aplicacdo de renda
variavel, o que pressupde que a rentabilidade das Cotas dependera do resultado da administracao
dos investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questdo, 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 (e também, no caso do
investimento em Cotas de FII, dos resultados dos FII Investidos), excluidas as despesas e
encargos previstos para a manutencao do Fundo, na forma do Regulamento. Assim, maus
resultados dos FII Investidos, eventual inadimpléncia verificada em relagdo aos Ativos
Imobilidrios, ou demora na execucdo de eventuais garantias constituidas nas operacdes
imobilidrias relacionadas aos Ativos Imobilidrios, podera retardar ou prejudicar o recebimento dos
rendimentos advindos dos Ativos Imobiliarios e consequentemente impactar a rentabilidade do
Fundo.

(xiv) Risco Referente a Transferéncia dos Recursos da Comercializacao ou Exploracao
de Empreendimentos Imobiliarios

O Fundo tem dentre seus objetivos participar do resultado da comercializagao ou exploracdo de
empreendimentos imobilidrios, diretamente ou indiretamente, por meio de FII Investidos. Nestes
casos, os recursos oriundos da comercializacdo dos empreendimentos imobilidrios serdao
depositados em conta corrente do FII Investido, devendo ser posteriormente repassados para o
Fundo, na medida de sua participacdo, conforme previsto em seu regulamento. Ndo ha garantia
de que o FII Investido transferira para o Fundo os valores referentes a tais comercializagdes, no
valor e no prazo ajustado, apesar de eventuais garantias obtidas pelo Fundo para mitigar tal
risco. Caso o FII Investido ndo cumpra com a obrigacdo assumida perante seus cotistas, a
rentabilidade do Fundo podera ser prejudicada.

(xv) Risco relativo a Concentracdo e Pulverizacdo

Podera ocorrer situacdo em que um Unico Cotista ou grupo de Cotistas venha a deter parcela
substancial das Cotas ofertadas, passando tal Cotista ou grupo a deter uma posicao
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicao dos eventuais Cotistas minoritarios.
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Nesta hipotese, ha possibilidade de que deliberagbes sejam tomadas pelo Cotista ou grupo
majoritario de maneira que pode ser entendida como inadequada aos melhores interesses do
Fundo pelos Cotistas minoritarios. Imediatamente apds a realizacdo da Oferta, o Ofertante
continuard detendo a maior parte das Cotas, o que, salvo enquanto considerado impedido de
exercer seu direito de voto, dard a este o poder de deliberar sobre determinados assuntos
independentemente da concordancia dos Cotistas minoritarios, o que podera afetar
negativamente o interesse dos Cotistas minoritarios.

(xvi) Risco de Crédito

Os bens integrantes do patrimonio do Fundo estdo sujeitos ao inadimplemento dos devedores e
coobrigados, diretos ou indiretos, dos Ativos Imobilidrios e dos Ativos de Liquidez 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 Imobilidrios e/ou Ativos de Liquidez, podendo
ocasionar, conforme o caso, a reducao de ganhos ou mesmo perdas financeiras até o valor das
operagoes contratadas.

Considerando que o Fundo podera investir em CRI com risco corporativo, em que o risco de
crédito estd vinculado a um ou a poucos devedores, ou com risco pulverizado, em que o risco de
crédito podera estar pulverizado entre uma grande quantidade de devedores, a performance dos
respectivos CRI dependera da capacidade de tais devedores em realizar o pagamento das
respectivas obrigacdes, sendo que, em caso de inadimplemento por parte de tais devedores, o
Fundo podera vir a sofrer prejuizos financeiros, que, consequentemente, poderdo impactar
negativamente a rentabilidade das Cotas de emissao do Fundo.

(xvii) Risco de Crédito dos Ativos Imobiliarios

O Fundo estard exposto aos riscos de crédito dos locatarios dos contratos de locagao ou
arrendamento dos Iméveis que componham a carteira do Fundo ou dos FII Investidos. Encerrado
cada contrato de locagdo ou arrendamento, a performance dos investimentos do Fundo estara
sujeita aos riscos inerentes a demanda por locacao dos Imoéveis. A Administradora e o Consultor
Especializado ndo sdo responsaveis pela solvéncia dos locatarios e arrendatarios dos Imoveis,
bem como por eventuais variagdes na performance do Fundo decorrentes dos riscos de crédito
acima apontados. Caso ocorram esses eventos, o Fundo poderd: (i) ter reduzida a sua
rentabilidade, (ii) sofrer perdas financeiras até o limite das operacbes contratadas e ndo
liqguidadas efou (iii) ter de provisionar desvalorizacdo de ativos, o que afetara o preco de
negociacao de suas Cotas.

(xviii) Riscos de Pouca Diversificacdo Regional

A diversificacdo dos investimentos do Fundo e dos FII Investidos em Imdveis localizados em
diferentes cidades ou regides dependera da disponibilidade de oportunidades de investimento e
da capacidade do Fundo e dos FII Investidos de identificar tais oportunidades no mercado
imobiliario. O Fundo e os FII Investidos poderdo ter dificuldade em identificar uma variedade de
oportunidades de investimento, hipdtese em que, de acordo com suas respectivas politicas de
investimento, poderdo concentrar seus investimentos em uma Unica cidade ou regido ou em um
numero restrito de cidades ou regiGes, concentrando o risco de crédito e de desempenho
assumido por eles e, consequentemente, pelo Fundo. Nesta hipdtese os resultados do Fundo
poderdo depender exclusivamente dos fundamentos econémicos de uma Unica cidade ou regido
ou de um numero restrito de cidades ou regides, impactando de forma negativa o plano de
investimentos e os resultados do Fundo e dos FII Investidos e, consequentemente, na
rentabilidade dos Cotistas.

(xix) Risco de Lancamento de novos Empreendimentos Imobiliarios Comerciais
proximos aos Imoéveis

O langamento de novos empreendimentos imobilidrios comerciais em areas proximas as areas
em que se situam Imoveis de sua carteira, ou da carteira de seus FII Investidos, podera impactar
a capacidade do Fundo ou dos FII Investidos, conforme aplicavel, em renovar contratos e/ou
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celebrar novos contratos objetivando a locacdo de espacos dos Iméveis em condicOes favoraveis,
0 que podera gerar uma redugao na receita do Fundo e na rentabilidade das Cotas.

(xx) Risco de Governanca

N3o podem votar nas assembleias gerais de Cotistas, exceto se as pessoas abaixo mencionadas
forem os Unicos Cotistas ou mediante aprovacdo expressa da maioria dos demais Cotistas na
propria Assembleia Geral de Cotistas ou em instrumento de procuracao que se refira
especificamente a Assembleia Geral de Cotistas em que se dard a permissdo de voto: (i) a
Administradora ou o Gestor; (ii) os sécios, diretores e funcionarios da Administradora ou do
Gestor; (iii) empresas ligadas a Administradora ou ao Gestor, seus soécios, diretores e
funcionarios; (iv) os prestadores de servicos do Fundo, seus sdcios, diretores e funcionarios; (v)
o Cotista, na hipotese de deliberagao relativa a laudos de avaliagdo de bens de sua propriedade
gue concorram para a formagao do patrimonio do Fundo; e (vi) o Cotista cujo interesse seja
conflitante com o do Fundo. Tal restricdo de voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas nos
incisos “i” a “iv”, caso estas decidam adquirir cotas.

N3o se aplica a vedacdo prevista acima quando: (i) os Unicos Cotistas do Fundo forem as pessoas
mencionadas nos incisos (i) a (vi) acima; (ii) houver aquiescéncia expressa da maioria dos demais
cotistas, manifestada na prdpria assembleia, ou em instrumento de procuracao que se refira
especificamente a assembleia em que se dara a permissao de voto; (iii) todos os subscritores de
Cotas forem condominos de bem com que concorreram para a integralizacdo de Cotas, podendo
aprovar o laudo, sem prejuizo da responsabilidade de que trata o § 6° do artigo 8° da Lei das
Sociedades Andnimas, conforme o § 2° do artigo 12 da Instrucdo CVM 472,

(xxi) Risco de Inexisténcia de Quérum nas Deliberacoes a Serem Tomadas pela
Assembleia Geral de Cotistas

Determinadas matérias que sdo objeto de Assembleia Geral somente serdo deliberadas quando
aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. E possivel que as matérias que dependam de
guorum qualificado fiqguem impossibilitadas de aprovacao pela auséncia de quérum para tanto
(quando aplicavel) na votacao em tais assembleias gerais de Cotistas. A impossibilidade de
deliberacdo de determinadas matérias pode ensejar, dentre outros prejuizos, a liquidacdo
antecipada do Fundo.

(xxii) Risco de Desenquadramento

Na hipdtese de ocorréncia de algum evento que enseje o desenquadramento passivo involuntario,
a CVM podera determinar a Administradora, sem prejuizo das penalidades cabiveis, a convocacao
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) incorporacdo a outro
Fundo, ou (iii) liquidagao do Fundo. A ocorréncia das hipoteses previstas nos itens “i” e “ii” acima
podera afetar negativamente o valor das cotas e a rentabilidade do Fundo. Por sua vez, na
ocorréncia do evento previsto no item “iii” acima, ndo ha como garantir que o preco de venda
dos ativos do Fundo sera favoravel aos Cotistas, bem como ndo ha como assegurar que os cotistas
conseguirao reinvestir os recursos em outro investimento que possua rentabilidade igual ou
superior aquela auferida pelo investimento nas cotas do Fundo.

(xxiii) Risco de concentracdo da carteira do Fundo

A Politica de Investimentos do Fundo ndo prevé critérios de elegibilidade ou alocacdo em
determinado segmento, emissor ou operacdo imobiliaria, para a aquisigao dos Ativos Imobilidrios,
ficando esta alocacdo a critério da Administradora ou do Gestor (conforme aplicavel), observados
os limites legais. A auséncia de critérios de elegibilidade e de alocagdo dos Ativos Imobilidrios do
Fundo podera gerar a concentragao de risco dos Ativos Imobilidrios em determinado segmento
do mercado imobiliario, emissores ou em determinada operagao imobiliaria relacionada aos Ativos
Imobilidrios, o que podera significar a concentragdo de risco de crédito e riscos juridicos no
segmento/operacao/emissor preponderante. O risco da aplicagdo no Fundo tera intima relacdo
com a concentracao da carteira, sendo que, quanto maior for a concentragdo, maior serd a chance
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de o Fundo sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentracdo da carteira englobam, ainda, na
hipétese de inadimplemento do emissor do Ativo Imobilidrio e/ou do Ativo de Liquidez em
questao, o risco de perda do capital investido pelos Cotistas.

(xxiv) Risco Relativo a Inexisténcia de Ativos Imobilidrios que se Enquadrem na
Politica de Investimento

O Fundo podera nao dispor de ofertas de Ativos Imobilidrios suficientes ou em condicdes
aceitaveis, a critério da Administradora ou do Gestor, conforme aplicavel, que atendam, no
momento da aquisicdo, a Politica de Investimento, e, caso o Fundo nao realize o investimento
em Ativos Imobilidrios, as cotas poderdo ser amortizadas. A auséncia de Ativos Imobiliarios para
aquisicao pelo Fundo poderd impactar negativamente a rentabilidade das cotas, em funcdo da
impossibilidade de aquisigdo de Ativos Imobiliarios a fim de propiciar a rentabilidade alvo das
cotas ou ainda, implicar a amortizacdo de principal antecipada das cotas, a critério da
Administradora ou do Gestor, conforme aplicavel.

(xxv) Risco do Processo de Aquisicao dos Ativos

A aquisicao de Ativos é um processo complexo e que envolve diversas etapas, incluindo a analise
de informag0es financeiras, comerciais, juridicas, entre outros. No processo de aquisicdo de tais
ativos imobiliarios, ha risco de ndo serem identificados em auditoria todos os passivos ou riscos
atrelados aos Ativos, bem como o risco de materializacdao de passivos identificados, inclusive em
ordem de grandeza superior aquela identificada. Caso esses riscos ou passivos contingentes ou
nao identificados venham a se materializar, inclusive de forma mais severa do que a vislumbrada,
0 investimento em tais Ativos podera ser adversamente afetado e, consequentemente, a
rentabilidade do Fundo também.

(xxvi) Risco de Ipexisténcia de Operacdoes de Mercado Equivalentes para fins de
Determinacdo do Agio e/ou Desagio Aplicavel ao Preco de Aquisicdo

O preco de aquisigdo dos Ativos Imobiliarios a serem adquiridos pelo Fundo podera ou ndo ser
composto por um agio e/ou desagio, observadas as condigbes de mercado. Ndo é possivel
assegurar que quando da aquisicdo de determinado ativo existam operacbes semelhantes no
mercado com base nas quais a Administradora ou o Gestor, conforme aplicavel, possa determinar
0 agio e/ou desagio aplicavel ao preco de aquisicdo. Neste caso, a Administradora ou o Gestor,
conforme aplicavel, devera utilizar-se do critério que julgar mais adequado ao caso em questdo.

(xxvii) Riscos de Liquidez dos Ativos Imobiliarios em Evento de Dissolucdo ou
Liquidacdo do Fundo

Os Ativos Imobilidrios que integrardo a Carteira sao ativos com pouca liquidez no mercado, de
forma que o Fundo podera encontrar dificuldades de aliena-los, ou liquida-los, no caso de
dissolucdo ou liquidagdo do Fundo. Ainda, é possivel que ocorra atraso nas obras ou qualquer
outro evento que ndo permita a liquidez dos referidos Ativos Imobilidrios no caso de dissolugado
ou liquidacao do Fundo. Nesse caso, os Cotistas poderdo receber o resgate de suas Cotas em
ativos, ou até mesmo em Imoveis, caso haja a liquidagdo do Fundo. Adicionalmente, ainda ha o
risco de receberem fracdes ideais de Ativos Imobilidrios, que serdao entregues apds a constituicdo
de condominio sobre tais ativos. Em ambas as situages, os Cotistas poderdao encontrar
dificuldades para vender os ativos recebidos quando da liquidacdo do Fundo, risco este que pode
impactar de forma negativa o desempenho do Fundo e a rentabilidade dos Cotistas.

(xxviii) 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 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.
O Fundo somente podera adotar e/ou manter os procedimentos judiciais ou extrajudiciais de
cobranga de tais ativos, uma vez ultrapassado o limite de seu Patriménio Liquido, caso os titulares
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das cotas aportem os valores adicionais necessarios para a sua adogdo e/ou manutengao. Dessa
forma, havendo necessidade de cobranca judicial ou extrajudicial dos ativos, os Cotistas poderao
ser chamados a aportar recursos ao Fundo, para assegurar a adocao e manutengao 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 referido aporte 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. A Administradora,
o Gestor e/ou qualquer de suas afiliadas ndo sdo responsaveis, em conjunto ou isoladamente,
pela ndo 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 dos direitos,
garantias e prerrogativas do Fundo, 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 amortizacdo e, conforme o caso, o resgate, em moeda
corrente nacional, de suas cotas, havendo, portanto, a possibilidade de os Cotistas até mesmo
perderem, total ou parcialmente, o respectivo capital investido.

(xxix) Riscos de o Fundo vir a ter Patrimdnio 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 e
qualquer fato que leve o Fundo a incorrer em Patriménio Liquido negativo culminara na
obrigatoriedade de os Cotistas aportarem capital no Fundo, na forma prevista na regulamentacao,
de forma que este possua recursos financeiros suficientes para arcar com suas obrigagOes
financeiras. Nao ha como mensurar o montante de capital que os Cotistas podem vir a ser
obrigados a aportar e ndo ha como garantir que ap0s a realizacdo de tal aporte, o Fundo passara
a gerar alguma rentabilidade aos Cotistas.

(>oxx) Risco Operacional

Os Ativos Imobiliarios objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados e geridos pela
Administradora. Portanto os resultados do Fundo dependerdo de uma administracao/gestao
adequada, a qual estard sujeita a eventuais riscos operacionais, que caso venham a ocorrer,
poderdo afetar a rentabilidade dos Cotistas. Adicionalmente, os recursos provenientes dos ativos
serao recebidos em conta corrente autorizada do Fundo. Na hipdtese de intervencao ou liquidacao
extrajudicial da instituicdo financeira na qual é mantida a referida conta corrente, os recursos
provenientes dos ativos |a depositados poderdo ser blogueados, podendo somente ser
recuperados pelo Fundo por via judicial e, eventualmente, poderdo nao ser recuperados,
causando prejuizos ao Fundo e aos Cotistas.

(xxxi) Riscos relativos ao pré-pagamento ou amortizacdo extraordinaria dos titulos e
valores mobiliarios da carteira do Fundo

Os Ativos Financeiros e algumas espécies de outros 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 relagao aos critérios de concentragdo,
caso o Fundo venha a investir parcela preponderante do seu patrimoénio em valores maobiliarios.
Nesta hipdtese, podera haver dificuldades na identificacdo pelo Gestor de Ativos Financeiros,
outros Ativos e/ou Imoveis que estejam de acordo com a Politica de Investimento. Desse modo,
o Gestor podera nao 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 negociacdo das Cotas, nao sendo devida pelo Fundo, pela Administradora, pelo Gestor
ou pelo Custodiante, todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia
deste fato.
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(xxxii) Risco Relativo a ndo Substituicdo da Administradora, do Gestor ou do

Consultor Especializado

Durante a vigéncia do Fundo, a Administradora ou o Gestor poderdo sofrer pedido de faléncia ou
decretagdo de recuperagao judicial ou extrajudicial, e/ou a Administradora podera sofrer
intervencao e/ou liquidacao extrajudicial ou faléncia, a pedido do BACEN, bem como serem
descredenciados, destituidos ou renunciarem as suas fungdes, hipoteses em que a sua
substituicao devera ocorrer de acordo com os prazos e procedimentos previstos no Regulamento
e na Instrugdo CVM 472. Caso tal substituicdo ndo aconteca, o Fundo serad liquidado
antecipadamente, o que pode acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

Adicionalmente, o Gestor ou o Consultor Especializado poderdo ser destituidos pela Assembleia
Geral de Cotistas, de acordo com o disposto no Regulamento, sem prejuizo do Gestor ou do
Consultor Especializado serem substituidos por motivo de renincia ou o Gestor ser
descredenciamento pela CVM. Em caso de destituicdo do Gestor ou do Consultor Especializado
sem justa causa serdo devidas determinadas penalidades previstas no Regulamento, o que
podera impactar negativamente os Cotistas e o Fundo. Adicionalmente, a substituicao do Gestor
ou do Consultor Especializado pode ter efeito adverso relevante sobre o Fundo, sua situacao
financeira e seus resultados operacionais. Os investimentos feitos pelo Fundo dependem da
atuagdo do Gestor e do Consultor Especializado e de sua equipe, incluindo originagdo de negdcios
e avaliacdo de ativos. A substituicao do Gestor ou do Consultor Especializado pode fazer com que
0 novo gestor de recursos ou consultor especializado, conforme o caso, adote politicas ou critérios
distintos relativos a gestdo da carteira do Fundo, de modo que podera haver oscilagbes no valor
de mercado das Cotas.

(xxxiii) Risco decorrente de alteracoes do Regulamento

O Regulamento poderd ser alterado sempre que tal alteragao decorrer exclusivamente da
necessidade de atendimento a exigéncias da CVM, em consequéncia de normas legais ou
regulamentares, por determinacdo da CVM ou por deliberagao da Assembleia Geral de Cotistas.
Tais alteracOes poderao afetar o modo de operacao do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos
Cotistas.

(xxxiv) Riscos de Liquidez e Descontinuidade do Investimento

Os fundos de investimento imobilidrio sdo constituidos, por determinacdo legal, como
condominios fechados, ndo sendo admitido resgate das cotas. Além disso, o Regulamento
estabelece algumas hipdteses em que a Assembleia Geral podera optar pela liquidacdo do Fundo
e outras hipdteses em que o resgate das cotas podera ser realizado mediante a entrega aos
Cotistas dos ativos integrantes da carteira do Fundo. Em ambas as situacoes, os Cotistas poderao
encontrar dificuldades para vender os ativos recebidos quando da liquidagao do Fundo.

(xxxv) Risco de Investimento em Ativos Financeiros

O Fundo podera investir em ativos financeiros que, pelo fato de serem de curto prazo e possuirem
baixo risco de crédito, podem afetar negativamente a rentabilidade do Fundo. Adicionalmente,
pode ndo ser possivel para a Administradora identificar falhas na administragao ou na gestdo dos
fundos investidos pelo Fundo, que poderdao gerar perdas para o Fundo, sendo que, nestas
hipéteses, a Administradora e o Gestor, caso aplicavel, ndo responderao pelas eventuais
consequéncias. Adicionalmente, determinados ativos do Fundo podem passar por periodos de
dificuldade de execucao de ordens de compra e venda, ocasionados por baixas ou demanda e
negociabilidade inexistentes. Nestas condicGes, a Administradora podera enfrentar dificuldade de
liquidar ou negociar tais ativos pelo preco e no momento desejados e, consequentemente, o
Fundo podera enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variagdo negativa dos ativos
poderd impactar o Patrimoénio Liquido do Fundo.
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(xxxvi) Riscos de Uso de Derivativos

Existe a possibilidade de ocorrerem alteracOes substanciais nos pregos dos contratos de
derivativos, ainda que o preco a vista do ativo relacionado permaneca inalterado. O uso de
derivativos pode: (i) aumentar a volatilidade do Fundo; (ii) limitar ou ampliar as possibilidades de
retornos adicionais; (iii) nao produzir os efeitos pretendidos; e (iv) determinar perdas ou ganhos
aos Cotistas do Fundo. Adicionalmente, ainda que os contratos derivativos sejam utilizados
exclusivamente para protecdo da carteira contra determinados riscos, ndo é possivel evitar
totalmente perdas para os Cotistas se ocorrerem 0s riscos que se pretendia proteger. Por fim, os
Cotistas poderdo vir a ter que realizar aportes adicionais no Fundo caso ocorram prejuizos
decorrentes da utilizacdo dos derivativos.

(xxxvii) Riscos Relativos ao Setor de Securitizacdo Imobiliaria e as Companhias
Securitizadoras

Os CRI adquiridos e que eventualmente vierem a ser adquiridos pelo Fundo poderdo vir a ser
negociados com base em registro provisério 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 integralizacao dos
CRI, ela podera nao 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 separacdo, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa
fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relacao aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria
ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes s3o 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 separacao ou afetacao”.

Caso prevalega 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 obrigacgoes fiscais, previdenciarias ou trabalhistas,
os créditos imobilidrios que servem de lastro a emissao dos CRI e demais ativos integrantes dos
respectivos patrimonios separados poderdo vir a ser acessados para a liquidagdo de tais passivos,
afetando a capacidade da securitizadora de honrar suas obrigacOes decorrentes dos CRI e,
consequentemente, o respectivo Ativo integrante do patrimonio do fundo.

(xxxviii) Risco Relativo ao Prazo de Duragao Indeterminado do Fundo

Considerando que o Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado, nao é permitido o
resgate de Cotas, salvo na hipdtese de liquidacao do Fundo. Caso os Cotistas decidam pelo
desinvestimento no Fundo, eles terdo que alienar suas cotas em mercado secundario, observado
que os Cotistas poderdao enfrentar falta de liquidez na negociacao das Cotas no mercado
secundario ou obter precos reduzidos na venda das Cotas.

(xxxix) Risco de o Fundo ser Genérico

O Fundo ndo possui um ativo especifico, sendo caracterizado como fundo de investimento
imobiliario genérico. Assim, ao longo de seu funcionamento, Ativos Imobiliarios deverdo ser
selecionados pela Administradora e/ou Gestor (conforme aplicavel), nos termos do Regulamento
do Fundo, podendo a Administradora e/ou Gestor ndo encontrar ativos atrativos dentro do perfil
a que se propoe.
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(x1) Classe Unica de Cotas

O Fundo possui classe Unica de cotas, ndo sendo admitido qualquer tipo de preferéncia, prioridade
ou subordinagdo entre os Cotistas. O patriménio do Fundo ndo conta com cotas de classes
subordinadas ou qualquer mecanismo de segregagao de risco entre os Cotistas.

(xIi) Risco dos Ativos Imobiliarios Face a Propriedade dos Imdéveis

O Fundo e os FII Investidos poderdo investir diretamente em Imoéveis. Tal fato ndo confere ao
Fundo ou aos Cotistas a propriedade direta sobre os imoveis, terrenos ou quaisquer outros ativos
relacionados aos Imoveis. Da mesma forma, os Cotistas ndo possuem propriedade direta sobre
os Ativos do Fundo. Os direitos dos Cotistas sao exercidos sobre todos os Ativos integrantes da
carteira do Fundo de modo ndo individualizado, proporcionalmente ao nimero de Cotas detidas
por cada Cotista.

(xlii) Desempenho Passado

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 quaisquer
mercados de fundos de investimento similares ou em relacdo aos Shopping Centers, Ativos
Imobilidrios ou de quaisquer investimentos em que a Administradora e o Coordenador Lider
tenham de qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer
resultado obtido no passado ndo é indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo ha qualquer
garantia de que resultados similares serao alcangados pelo Fundo no futuro. Os investimentos
estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitacdo, variagdo nas taxas de juros e indices de
inflagdo.

(xliii) Nao Existéncia de Garantia de Eliminacdo de Riscos

A realizacdo de investimentos no Fundo ndo conta com garantia da Administradora, do Gestor,
do Consultor Especializado, das InstituicOes Participantes da Oferta e/ou de qualquer instituicao
pertencente ao mesmo conglomerado da Administradora, do Gestor, do Consultor Especializado
e/ou das InstituicOes Participantes da Oferta, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do
Fundo Garantidor de Créditos — FGC, para reducdo ou eliminagdo dos riscos aos quais esta sujeito
e, consequentemente, aos quais os Cotistas também poderdo estar sujeitos, e também poderdo
acarretar perdas para os Cotistas. Tais riscos podem advir da simples consecucdao do objeto do
Fundo, assim como de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratdria, guerras, revolucoes,
mudancas nas regras aplicaveis aos ativos, mudangas impostas a esses ativos, alteracdo na
politica econdmica, decisdes judiciais etc. Ndo ha qualquer garantia de completa eliminacdo da
possibilidade de perdas, para o Fundo e para os Cotistas, por qualquer sistema de gerenciamento
de riscos das aplicacdes do Fundo eventualmente mantido pela Administradora. Em condigdes
adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos podera ter sua eficiéncia reduzida.
As eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo estdo limitadas ao valor do capital
subscrito/integralizado e/ou dispendido pelos Cotistas, de forma que os Cotistas podem ser
futuramente chamados a deliberar sobre medidas necessarias para o cumprimento, pelo Fundo,
das obrigagOes por ele assumidas na qualidade de investidor dos ativos integrantes da carteira
do Fundo.

5.3. Riscos do Mercado Imobiliario

(i) Risco de Vacancia, Rescisao de Contratos de Locacdo e Revisdo do Valor do Aluguel

O Fundo tem como objetivo preponderante a exploragdo comercial dos Imoveis, direta ou
indiretamente, sendo que a rentabilidade do Fundo podera sofrer oscilagdo em caso de vacancia
de qualquer de seus espacos locaveis, pelo periodo que perdurar a vacancia. Adicionalmente, a
eventual tentativa dos locatarios de questionar juridicamente a validade das clausulas e dos
termos dos contratos de locacao, dentre outros, com relacdo aos seguintes aspectos: (i) montante
da indenizagdo a ser paga no caso rescisao do contrato pelos locatarios previamente a expiragao
do prazo contratual; e (ii) revisdo do valor do aluguel, podera afetar negativamente o patrimonio
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do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. Em ambos os casos, eventual
decisdo judicial que ndo reconheca a legalidade da vontade das partes ao estabelecer os termos
e condicOes do contrato de locacao em funcdo das condicdes comerciais especificas, aplicando a
Lei do Inquilinato, podera afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor
de negociacao das Cotas.

(ii) Risco relacionado a extensa regulamentacao a que esta sujeito o setor imobiliario

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 aquisicao de um imdvel pelo Fundo, o que podera acarretar
empecilhos e/ou alteragdes nos iméveis, cujos custos deverao ser arcados pelo Fundo. Nessa
hipdtese, os resultados do Fundo poderao ser impactados adversamente e, por conseguinte, a
rentabilidade dos Cotistas.

(iii) Riscos de Desvalorizacao

Como os recursos do Fundo podem ser destinados a aplicacdo em Imdveis, direta ou
indiretamente, um fator que deve ser preponderantemente levado em consideracao com relacao
a rentabilidade do Fundo é o potencial econdmico, inclusive a médio e longo prazo, da regido
onde estdao localizados os Imdveis. A andlise do potencial econdmico da regido deve se
circunscrever nao 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 dos Imdveis e, por
consequéncia, sobre as Cotas. A desvalorizacao de empreendimentos pode ser ocasionada por,
nao se limitando a, fatores como: (i) fatores macroecondmicos que afetem toda a economia, (ii)
mudanca de zoneamento ou regulatérios que impactem diretamente o local do(s)
empreendimento(s), seja possibilitando a maior oferta de imdveis (e, consequentemente,
deprimindo os precos dos alugueis no futuro) ou que eventualmente restrinjam os possiveis usos
do(s) empreendimento(s) limitando sua valorizacdo ou potencial de revenda, (iii) mudancas
socioeconOmicas que impactem exclusivamente a(s) regido(des) onde o(s) empreendimento(s)
se encontre(m), como, por exemplo, o aparecimento de favelas ou locais potencialmente
inconvenientes, como boates, bares, entre outros, que resultem em mudancas na vizinhanga,
piorando a area de influéncia para uso comercial, (iv) alteragGes desfavoraveis do transito que
limitem, dificultem ou impegam o acesso ao(s) empreendimento(s) e (v) restrices de
infraestrutura/servicos publicos no futuro, como capacidade elétrica, telecomunicagoes,
transporte publico, entre outros, (vi) a expropriagdo (desapropriacao) do(s) empreendimento(s)
em que o pagamento compensatdrio nao reflita o agio e/ou a apreciacdo historica.

(iv) Riscos Relacionados a Construcdo

O Fundo podera adiantar quantias para projetos de construcdo, desde que tais recursos se
destinem exclusivamente a aquisicao do terreno, execucao da obra ou lancamento comercial de
empreendimentos e sejam compativeis com o seu cronograma fisico-financeiro. Neste caso, em
ocorrendo o atraso na conclusdo ou a nao conclusdo das obras dos referidos empreendimentos
imobilidrios, seja por fatores climaticos ou quaisquer outros que possam afetar direta ou
indiretamente os prazos estabelecidos, podera ser afetado o prazo estimado para inicio do
recebimento dos valores de locacdo e consequente rentabilidade do Fundo, bem como o Fundo
podera ainda ter que aportar recursos adicionais nos referidos empreendimentos imobiliarios para
gue os mesmos sejam concluidos. O construtor dos referidos empreendimentos imobilidrios pode
enfrentar problemas financeiros, administrativos ou operacionais que causem a interrupcao e/ou
atraso das obras e dos projetos relativos a construgdo dos referidos empreendimentos
imobilidrios. Tais hipdteses poderdao provocar prejuizos ao Fundo e, consequentemente aos
Cotistas. Por fim, consequéncias indiretas da regulamentacdo ou de tendéncias de negdcios,
incluindo a submissdo a restricbes legislativas relativas a questdes urbanisticas, tais como
metragem de terrenos e construcdes, restrices a metragem e detalhes da area construida, e
suas eventuais consequéncias — podem resultar em sangdes administrativas tais como multas,
interdigdo de atividades, cancelamento de licengas e revogacgdo de autorizagGes, sem prejuizo de
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responsabilizacdo criminal e de obrigagao de reparagao/compensacdo de danos ambientais dai
advindos.

(v) Riscos de Sinistros e Junto as Companhias Seguradoras

Ndo se pode garantir que o valor segurado dos Imoéveis, quando estes forem objeto de seguro,
sera suficiente para proteger os Iméveis de perdas. No caso de sinistro envolvendo a integridade
fisica dos Imdveis, direta ou indiretamente, os recursos obtidos pela cobertura do seguro
dependerdo da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, bem como as
indenizagOes a serem pagas pelas seguradoras, e poderdo ser insuficientes para a reparacao
integral do dano sofrido, impactando negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade do
Fundo e o prego de negociagao das Cotas. Ha, inclusive, determinados tipos de perdas que
usualmente ndo estarao cobertas pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras e/ou
revolugdes civis. Se qualquer dos eventos ndo cobertos nos termos dos contratos de seguro vier
a ocorrer, os FII Investidos e o Fundo poderao sofrer perdas relevantes e poderao ser obrigadas
a incorrer em custos adicionais, os quais poderdo afetar o desempenho operacional do Fundo.
Ainda, o Fundo e os FII Investidos poderao ser responsabilizados judicialmente pelo pagamento
de indenizacdo a eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que podera ocasionar efeitos adversos
na condicdo financeira do Fundo e dos FII Investidos e, consequentemente, nos rendimentos a
serem distribuidos aos Cotistas. Adicionalmente, no caso de sinistro envolvendo a integridade
fisica dos Imoveis segurados, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apolice exigida.

(vi) Risco de sujeicao dos Ativos Imobilidrios a condicdes especificas que podem
afetar a rentabilidade do mercado imobiliario

Alguns contratos de locacao comercial sdo regidos pela Lei n® 8.245/91, que, em algumas
situagOes, garante determinados direitos ao locatario, como a acdo renovatoria, sendo que para
a proposicao desta agao é necessario que (i) o contrato seja escrito e com prazo determinado de
vigéncia igual ou superior a cinco anos (ou os contratos de locagdo anteriores tenham sido de
vigéncia ininterrupta e, em conjunto, resultem em um prazo igual ou superior a cinco anos), (ii)
o locatario esteja explorando seu comércio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto
de trés anos, (iii) o aluguel seja proposto de acordo com o valor de mercado, e (iv) a acao seja
proposta com antecedéncia de um ano, no maximo, até 6 (seis) meses, no minimo, do término
do prazo do contrato de locacao em vigor.

Nesse sentido, as acdes renovatorias apresentam dois riscos principais que, caso materializados,
podem afetar adversamente a conducao de negdcios no mercado imobilidrio: (i) caso o
proprietario decida desocupar o espaco ocupado por determinado locatario visando renova-lo,
o locatario pode, por meio da propositura de acdo renovatodria, conseguir permanecer no imdvel;
e (ii) na agao renovatéria, as partes podem pedir a revisao do valor do contrato de locacdo,
ficando a critério do poder judiciario a definicdo do valor final do contrato. Dessa forma, o Fundo
esta sujeito a interpretacdo e decisdao do poder judiciario e eventualmente ao recebimento de
um valor menor pelo aluguel dos locatarios dos Imdveis.

(vii) Risco da Aquisicido de Empreendimentos Imobiliarios que nao estejam
submetidos a Patriménio de Afetacao

O Fundo podera adquirir, direta ou indiretamente, Imdveis que nao estejam sendo construidos
mediante instituicdo de patrimonio de afetacdo, na forma da Lei n® 4.591/64. Na hipotese de
sociedade investida que detenha os Imdveis e/ou os incorporadores dos Imdveis virem a falir ou
tornarem-se insolventes, caso os Imdveis ndo estejam sendo construidos mediante instituicao de
patriménio de afetacdo, na forma da Lei n® 4.591/64, o terreno e as edificagdes construidas,
assim como os investimentos financeiros e qualquer outro bem e direito relativo ao terreno nao
estardo segregados para beneficiar a construcdo de tal incorporacdo, se confundindo com os
demais ativos do incorporador e/ou da sociedade investida. Ocorrido este fato, os
empreendimentos imobiliarios podem ter a sua construgdo prejudicada, uma vez que para seu
desenvolvimento ndo havera segregacdo do patrimonio geral em patrimonio de afetacdo, ndo
sendo submetido, portanto, a critérios especiais e ndo tendo um desenvolvimento econémico
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