FATORES DE RISCO

Fatores macroeconémicos relevantes

O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢bes econdmicas
e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reagdo dos
investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o
preco de ativos e valores mobiliarios emitidos no pats, reduzindo o interesse dos investidores
nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas. No passado, o surgimento de condi¢des
econdmicas adversas em outros paises do mercado emergente resultou, em geral, na saida de
investimentos e, consequentemente, na redugdo de recursos externos investidos no Brasil. Crises
financeiras recentes resultaram em um cenario recessivo em escala global, com diversos reflexos
que, direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa o mercado financeiro e o mercado de
capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais como: flutuagdes no mercado financeiro e de
capitais, com oscilacdes nos precos de ativos (inclusive de imdveis), 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 negociacdo das Cotas. Variaveis exdgenas tais como a
ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situa¢des especiais de mercado
ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou financeira que modifiquem a ordem
atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais brasileiro,
incluindo variacbes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e mudangas
legislativas relevantes, poderdo afetar negativamente os pregos dos ativos integrantes da
carteira do Fundo e o valor das Cotas, bem como resultar em perdas, pelos respectivos Cotistas,
do valor de principal de suas aplicacoes.

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

O Fundo estara sujeito, entre outros, aos riscos adicionais associados ao setor imobiliario. Para
mais informacdes, veja a secdo “Fatores de Risco - Riscos relativos ao setor imobilidrio”, na
pagina Erro! Indicador nao definido. deste Prospecto.

Riscos institucionais

O Governo Federal pode intervir na economia do Pais e realizar modifica¢des significativas
em suas politicas e normas, causando impactos sobre os mais diversos setores e segmentos



da economia do Pais. As atividades do Fundo, sua situacdo financeira e resultados poderao
ser prejudicados de maneira relevante por modificacdes nas politicas ou normas que
envolvam, por exemplo, as taxas de juros, controles cambiais e restricdes a remessas para o
exterior; flutuacbes cambiais; inflacdo; liquidez dos mercados financeiro e de capitais
domésticos; politica fiscal; instabilidade social e politica; alteracdes regulatorias; e outros
acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o
afetem. Em um cenario de aumento da taxa de juros, por exemplo, os precos dos Ativos
Imobilidrios podem ser negativamente impactados em funcdo da correlacdo existente entre
a taxa de juros basica da economia e a taxa de desconto utilizada na avaliagdo de Ativos
Imobiliarios. Nesse cenario, efeitos adversos relacionados aos fatores mencionados podem
impactar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das
Cotas.

Adicionalmente, a instabilidade politica, corroborada por investiga¢des das autoridades como
RFB, Procuradoria Geral da Republica e Policia Federal em curso, pode afetar adversamente os
negocios realizados nos imdveis e seus respectivos resultados. O ambiente politico brasileiro
tem influenciado historicamente, e continua influenciando, o desempenho da economia do
Pais. A crise politica afetou e poderad 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.

Recentemente, o Brasil elegeu Jair Bolsonaro como Presidente da Republica, o qual propde um
plano econémico controverso entre especialistas. A eventual incapacidade do governo do
Presidente Jair Bolsonaro em reverter a crise politica e econdmica do Pals, e de aprovar as
reformas sociais e econdmicas propostas, pode produzir efeitos sobre a economia brasileira e
podera ter um efeito adverso sobre os resultados operacionais e a condigdo financeira dos
Imoveis.

As investigacdes da “Operacdo Lava Jato” e da “Operagdo Zelotes” atualmente em curso podem
afetar negativamente o crescimento da economia brasileira e podem ter um efeito negativo
nos negocios realizados nos Imoveis. Os mercados brasileiros vém registrando uma maior
volatilidade devido as incertezas decorrentes de tais investiga¢des conduzidas pela Policia
Federal, pela Procuradoria Geral da Republica e outras autoridades, apesar da recente alta dos
mercados decorrente da elei¢do do Presidente Jair Bolsonaro. A “Operacao 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,
petroleo, gas e energia, dentre outros. Os lucros dessas propinas supostamente financiaram as
campanhas politicas de partidos politicos, bem como serviram para enriquecer pessoalmente
os beneficidrios do esquema. Como resultado da “Operacdo 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 fun¢des e/ou foram presos.
Por sua vez, a "Operacao Zelotes” investiga pagamentos indevidos, que teriam sido realizados
por companhias brasileiras, a oficiais do CARF. Tais pagamentos tinham como objetivo induzir



os oficiais a reduzirem ou eximirem multas relativas ao descumprimento de legislacdo tributaria
aplicadas pela Secretaria da RFB, que estariam sob anélise do CARF. Mesmo nao tendo sido
concluidas, as investigacdes ja tiveram um impacto negativo sobre a imagem e reputagao das
empresas envolvidas, e sobre a percepcao geral da economia brasileira. Ndo podemos prever
se as investigacgdes irdo refletir em uma maior instabilidade politica e econémica ou se novas
acusacOes contra funcionarios do governo e de empresas estatais ou privadas vao surgir no
futuro no ambito destas investigacbes ou de outras. Além disso, ndo podemos prever o
resultado de tais alega¢des, nem o seu efeito sobre a economia brasileira. O desenvolvimento
desses casos pode afetar negativamente a economia brasileira e, consequentemente, o
patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagado das Cotas.

Risco de mercado

Existe o risco de variacdo no valor e na rentabilidade dos ativos integrantes da carteira do
Fundo, que pode aumentar ou diminuir, de acordo com as flutua¢des de precos, cotacdes de
mercado e dos critérios para precificagdo de ativos. Além disso, podera haver oscilagdo
negativa nas Cotas pelo fato de o Fundo poder adquirir titulos que, além da remuneracdo por
um {ndice de pregos, sdo remunerados por uma taxa de juros, e sofrerdo alteracdes de acordo
com o patamar das taxas de juros praticadas pelo mercado para as datas de vencimento desses
titulos. Em caso de queda do valor dos ativos que componham a carteira do Fundo, o
patrimdnio liquido do Fundo pode ser afetado negativamente. Desse modo, o Administrador
pode ser obrigado a alienar os ativos ou liquidar os ativos a precos depreciados, podendo, com
isso, influenciar negativamente no valor das Cotas.

Risco de conflito de interesse

O Regulamento prevé que atos que configurem potencial conflito de interesses entre o Fundo e o
Administrador e entre o Fundo e os prestadores de servico do Fundo dependem de aprovacao prévia
da Assembleia Geral de Cotistas, como por exemplo a aquisi¢do, locacdo, arrendamento ou
exploragdo do direito de superficie, pelo Fundo, de imdvel de propriedade do Administrador ou de
pessoas a ele ligadas. Desta forma, caso venha existir atos que configurem potencial conflito de
interesses e estes sejam aprovados em Assembileia Geral de Cotistas, respeitando os quéruns de
aprovacao estabelecido, estes poderao ser implantados, mesmos que nao ocorra a concordancia da
totalidade dos cotistas.

Ainda, deve-se ressaltar os Ativos Alvo da Oferta sao de propriedade da GSA, e que o
vendedor sera o Fll BRL VI, administrado pelo Administrador. Desta forma, a aquisicao dos
referidos Ativos Alvo da Oferta pelo Fundo é considerada como uma situa¢ao de conflito de
interesses, nos termos do artigo 34 da Instrucdo CVM 472, de modo que sua concretizacao
dependera de aprovacao prévia de Cotistas reunidos em Assembleia Geral de Cotistas que
representem, cumulativamente: (i) maioria simples das Cotas dos Cotistas presentes na
Assembleia Geral de Cotistas; e (ii)) no minimo, 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas
emitidas pelo Fundo. Ainda, o Consultor Imobilidrio é o atual administrador dos



Empreendimentos, de forma que a ratificacio de sua contratacao como prestador dos servicos
de administracdo dos empreendimentos integrantes da carteira do Fundo dependera de
aprovacao em Assembleia Geral de Cotistas. Os cotistas que ingressarem no Fundo poderao
outorgar procuraciao para que haja a aprovacao em Assembleia Geral de Cotistas da aquisicao
dos Ativos Alvo da Oferta e a ratificacao da contratacao do Consultor Imobiliario como
prestador dos servicos de administracdo dos empreendimentos integrantes da carteira do
Fundo.

Risco de nao aprovacao de conflito de interesses

Considerando a necessidade de aprovagdo em Assembleia Geral de Cotistas da aquisicdo dos
Ativos Alvo da Oferta em razdo da caracterizacdo de conflito de interesses, o Administrador
disponibilizara aos Investidores, quando da ordem de investimento, da assinatura do Pedido de
Reserva ou Pedido de Subscricdo ou da assinatura do Boletim de Subscricdo, a minuta da
Procuracdo de Conflito de Interesse. Caso a aquisicdo nao seja aprovada em Assembleia Geral
de Cotistas, a aquisigdo dos Ativos Alvo da Oferta ndo sera realizada e os recursos integralizados
pelos Investidores no ambito da Oferta serdo aplicados em Ativos Financeiros e/ou outros ativos,
0 que podera impactar negativamente a rentabilidade do Fundo. Adicionalmente, o Fundo
podera ndo encontrar outro ativo disponivel no mercado que possua caracteristicas semelhantes
a dos Ativos Alvo da Oferta ou, ainda, com condi¢cdes comerciais tal qual as obtidas na
negociacdo destes ativos, o que podera prejudicar a rentabilidade do Fundo.

Risco do Estudo de Viabilidade

O Estudo de Viabilidade pode nao ter a objetividade e imparcialidade esperada, o que
podera afetar adversamente a decisao de investimento pelo investidor. Além disso, o
estudo de viabilidade elaborado pode ndo se mostrar confidvel em fungdo das premissas e
metodologias adotadas pelo Administrador e Consultor Imobilidrio, incluindo, sem limitacéo,
caso as taxas projetadas ndo se mostrem compativeis com as condigdes apresentadas pelo
mercado imobilidrio. QUALQUER RENTABILIDADE ESPERADA PREVISTA NO ESTUDO DE
VIABILIDADE NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER
MOMENTO E SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO
DE RENTABILIDADE FUTURA MINIMA OU GARANTIDA AOS INVESTIDORES.

Risco de crédito

Consiste no risco de os devedores de direitos creditérios emergentes dos ativos integrantes
da carteira do Fundo e os emissores de titulos de renda fixa que eventualmente integrem a
carteira do Fundo ndo cumprirem suas obrigagdes de pagar tanto o principal como os
respectivos juros de suas dividas para com o Fundo. Os titulos publicos e/ou privados de
divida que poderdo compor a carteira do Fundo estdo sujeitos a capacidade dos seus
emissores ou devedores dos lastros que compdem os ativos integrantes da carteira do
Fundo em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas.



Eventos que afetam as condicdes financeiras dos emissores e devedores dos titulos, bem
como alteragdes nas condi¢cbes econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a
sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de precos e
liguidez desses ativos. Nestas condi¢bes, o Administrador 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 variagdo negativa dos
ativos do Fundo podera impactar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e
o valor de negociagdo das Cotas. Além disso, mudangas na percepcao da qualidade dos
créditos dos emissores e dos devedores dos lastros que compdem os ativos integrantes da
carteira do Fundo, mesmo que ndo fundamentadas, poderao trazer impactos nos precos dos
titulos, comprometendo também sua liquidez.

Riscos relacionados a liquidez dos ativos da carteira e das Cotas

Os ativos componentes da carteira do Fundo poderdo ter baixa liquidez em comparacao a
outras modalidades de investimento. O investidor deve observar o fato de que os fundos de
investimento imobilidrio sdo, por forga regulamentar, constituidos na forma de condominios
fechados, ndo admitindo o resgate de suas Cotas em hipdtese alguma. Como resultado, os
fundos de investimento imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado brasileiro,
podendo os titulares de cotas de fundos de investimento imobiliario ter dificuldade em
realizar a venda de suas cotas no mercado secundario. Desse modo, o Investidor que
adquirir as Novas Cotas do Fundo devera estar consciente de que o investimento no Fundo
consiste em investimento de longo prazo. Além disso, o Regulamento estabelece algumas
hipéteses em que a Assembleia Geral poderda optar pela liquidacdo do Fundo e outras
hipéteses em que o resgate das Cotas podera ser realizado mediante a entrega dos ativos
integrantes da carteira do Fundo aos Cotistas. Os Cotistas poderdo encontrar dificuldades
para vender os ativos recebidos no caso de liquidagdo do Fundo.

Risco da Marcacao a Mercado

Os ativos componentes da carteira do Fundo podem ser aplicacdes de médio e longo prazo
(inclusive prazo indeterminado em alguns casos), que possui baixa liquidez no mercado
secundario e o calculo de seu valor de face para os fins da contabilidade do Fundo é
realizado via marcagdo a mercado, ou seja, seus valores serdo atualizados diarlamente e
contabilizados pelo preco de negociagdo no mercado, ou pela melhor estimativa do valor
gue se obteria nessa negociacdo. Desta forma, a realizacdo da marcagdo a mercado dos ativos
componentes da carteira do Fundo visando o calculo do patriménio liquido deste, pode causar
oscilacdes negativas no valor das Cotas, cujo calculo é realizado mediante a divisdo do
patriménio liquido do Fundo pela quantidade de Cotas emitidas até entdo, sendo que o valor
de mercado das Cotas de emissdo do Fundo podera nédo refletir necessariamente seu valor
patrimonial. Dessa forma, as Cotas do Fundo poderao sofrer oscilagdes negativas de preco, o
que pode impactar negativamente na negociacdo das Cotas pelo Investidor no mercado
secundario.



Riscos tributarios

As regras tributarias aplicaveis aos fundos de investimentos imobilidrios podem vir a ser
modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria, bem como em virtude de novo
entendimento acerca da legislagdo vigente, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos
recolhimentos de tributos ndo previstos inicialmente. Adicionalmente, existe a possibilidade de
que a RFB tenha interpretacao diferente do Administrador 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, Contribuicdo Social nas mesmas condi¢des das
demais pessoas juridicas, com possiveis reflexos na redugdo do rendimento a ser pago aos
Cotistas ou teria que passar a recolher os tributos aplicaveis sobre determinadas operacdes que
anteriormente entendia serem isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e
juros, os tributos incidentes em operacdes ja concluidas. Ambos os casos podem impactar
adversamente o rendimento a ser pago aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas. A Lei n°
9.779/99 estabelece que os fundos de investimento imobiliario sejam isentos de tributacdo
sobre a sua receita operacional, desde que (i) distribuam, pelo menos, 95% (noventa e cinco por
cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime de caixa, com base em balanco ou
balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano; e (ii) apliquem
recursos em empreendimentos imobiliarios que ndo tenham como construtor, incorporador ou
sécio, Cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual
superior a 25% (vinte e cinco por cento) das Cotas. Ainda de acordo com a Lei n® 9.779/99, os
dividendos distribuidos aos Cotistas, quando distribuidos, e os ganhos de capital auferidos séo
tributados na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento). Ndo obstante, de acordo com o artigo
39, paragrafo Unico, inciso Il, da Lei n® 11.033/04, ficam isentos do IR na fonte e na declaragdo
de ajuste anual das pessoas fisicas, os rendimentos distribuidos pelo fundo cujas Cotas sejam
admitidas a negociacdo exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo
organizado. O referido beneficio fiscal (i) serda concedido somente nos casos em que o fundo
possua, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas e (ii) ndo sera concedido ao Cotista pessoa fisica
titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas
Cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total
de rendimentos auferidos pelo fundo. Assim, considerando que no ambito do Fundo nao ha
limite maximo de subscricdo por investidor, ndo fardo jus ao beneficio tributario acima
mencionado (i) o Cotista pessoa fisica que seja titular de Cotas que representem 10% (dez por
cento) ou mais da totalidade das Cotas ou cujas Cotas lhe deem direito ao recebimento de
rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, e/ou
(i) o Fundo, na hipdtese de ter menos de 50 (cinquenta) Cotistas. Os rendimentos das aplicagdes
de renda fixa e varidvel realizadas pelo Fundo estardo sujeitas a incidéncia do IR retido na fonte,
observadas as mesmas normas aplicdveis as pessoas juridicas submetidas a esta forma de
tributacdo, nos termos da Lei n® 9.779/99, o que podera afetar a rentabilidade esperada para as
Cotas.



Risco de alteracao da tributaciao do Fundo nos termos da Lei 8.668/93

Nos termos da Lei n° 8.668/93, conforme alterada pela Lei n°® 9.779/99, sujeita-se a tributagdo
aplicavel as pessoas juridicas o fundo que aplicar recursos em empreendimentos imobiliarios
gue tenham como incorporador, construtor ou socio, cotista que detenha, isoladamente ou em
conjunto com pessoas a ele relacionadas, percentual superior a 25% (vinte e cinco por cento)
das Cotas emitidas pelo Fundo. Se, por algum motivo, o Fundo vier a se enquadrar nesta
situagdo, a tributacdo aplicavel aos seus investimentos sera aumentada, o que podera resultar
na reducdo dos ganhos de seus cotistas, sendo certo que caso tal percentual seja majorado por
mudanca nas regras vigentes, eventual novo percentual sera considerado automaticamente

aplicavel com relagdo ao Fundo.

Riscos de alteragoes nas praticas contabeis

As praticas contabeis adotadas para a contabilizagdo das operacdes e para a elaboragdo das
demonstracdes financeiras dos fundos de investimento imobilidrio advém das disposicoes
previstas na Instrucdo CVM 516. Com a edicdo da Lei n°® 11.638/07, que alterou a Lei 6.404/76 e
a constituicdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, diversos pronunciamentos,
orientagdes e interpretagdes técnicas foram emitidos pelo CPC e ja referendados pela CVM com
vistas a adequacdo da legislacdo brasileira aos padrdes internacionais de contabilidade
adotados nos principais mercados de valores mobiliarios. A Instrugdo CVM 516 comecou a
vigorar em 1° de janeiro de 2012 e decorre de um processo de consolidacdo de todos os atos
normativos contabeis relevantes relativos aos fundos de investimento imobiliario editados nos
4 (quatro) anos anteriores a sua vigéncia. Caso a CVM venha a determinar que novas revisdes
dos pronunciamentos e interpretacdes emitidas pelo CPC passem a ser adotados para a
contabilizagdo das operagdes e para a elaboragdo das demonstra¢des financeiras dos fundos de
investimento imobilidrio, a adoc¢do de tais regras poderd ter um impacto nos resultados
atualmente apresentados pelas demonstracdes financeiras do Fundo.

Risco de alteracao da legislacao aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas / Risco Regulatorio

A legislacdo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo,
incluindo, sem limitacdo, leis tributérias, leis cambiais e leis que regulamentem
investimentos estrangeiros em cotas de fundos de investimento no Brasil, estad sujeita a
alteragdes. Ainda, poderdo ocorrer interferéncias de autoridades governamentais e érgaos
reguladores nos mercados, bem como moratérias e alteragdes das politicas monetarias e
cambiais. Tais eventos poderdo impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como
as condigdes 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, o advento
de novas leis, e sua interpretacdo e/ou a alteracdo da interpretacdo de leis existentes podera
impactar os resultados do Fundo. Existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto
de uma eventual reforma tributéria. Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas
decorrente da criagdo de novos tributos, interpretacdo diversa da atual sobre a incidéncia



de quaisquer tributos ou a revogacdo de isencdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus
Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos inicialmente. O tratamento tributario do
Fundo pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer medidas que
o Administrador adote ou possa adotar, em caso de alteragdo na legislacdo tributaria
vigente. A parte da legislacdo tributaria, as demais leis e normas aplicaveis ao Fundo, aos
Cotistas e aos investimentos do Fundo, incluindo, mas néo se limitando, matéria de cambio
e investimentos externos em cotas de fundos de investimento no Brasil, também estdo
sujeitas a alteracdes. Esses eventos podem impactar adversamente no valor dos
investimentos, bem como as condigOes para a distribuicdo de rendimentos e de resgate das
Cotas.

Risco juridico

A estrutura financeira, econdmica e juridica do Fundo apoia-se em um conjunto de
obrigacdes e responsabilidades contratuais e na legislacdo em vigor e, em razdo da pouca
maturidade e da escassez de precedentes em operag¢des similares e de jurisprudéncia no que
tange a este tipo de operagdo financeira, poderd haver perdas por parte dos Cotistas em
razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutencdo do arcabouco contratual
estabelecido.



