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(Anexo ao Informe Anual — competéncia 12/2022)
IMMOB V DESENVOLVIMENTO

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FIl CNPJ: 38.376.805/0001-07

Riscos incorridos pelos cotistas inerentes aos investimentos do Fll

A carteira do Fundo e, por consequéncia, seu patriménio estdo submetidos a diversos riscos, incluindo, sem
limitagdo, os analisados abaixo:

O Governo Federal exerce influéncia significativa sobre a economia brasileira. Essa influéncia, bem como a
conjuntura econOGmica e politica brasileira, podem causar um efeito adverso relevante no Fundo, tendo em vista
gue 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 modificagdes nas
politicas ou normas que envolvam, por exemplo, as taxas de juros, controles cambiais e restricdes a remessas para
o exterior; flutuacdes cambiais; inflacdo; liquidez dos mercados financeiro e de capitais domésticos; politica fiscal,
instabilidade social e politica; e outros acontecimentos politicos, sociais e econ6micos que venham a ocorrer no
Brasil ou que o afetem. Nesse cendrio, efeitos adversos relacionados aos fatores mencionados podem impactar
tanto na rentabilidade como no valor de negociacdo das Quotas.

Riscos de Mercado e Fatores Macroecondomicos Relevantes. Existe a possibilidade de ocorrerem flutuacdes dos
mercados nacional e internacional, que afetem, entre outros, precos, taxas de juros, agios, desagios e volatilidades
dos ativos do Fundo, podem gerar oscilagao no valor das Quotas, que, por sua vez, podem resultar em ganhos ou
perdas para os Quotistas. O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condigdes
econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reacdo dos investidores
aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o prego de ativos e valores
mobilidrios emitidos no Pais, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre os quais se incluem as
Quotas. No passado, o surgimento de condi¢gdes econGmicas adversas em outros paises do mercado emergente
resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na redugao de recursos externos investidos
no Brasil. A crise financeira originada nos Estados Unidos em 2008 resultou em um cendrio 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 oscilagbes nos pregos de ativos (inclusive de imdveis), indisponibilidade de crédito, reducdo de gastos,
desaceleracdo da economia, instabilidade cambial e pressdo inflaciondria. Qualquer novo acontecimento de
natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou no Brasil, podera prejudicar de forma negativa as atividades
do Fundo, a rentabilidade dos Quotistas e o pre¢o de negocia¢do das Quotas.

Risco da Morosidade da Justi¢a Brasileira. O Fundo podera ser parte em demandas judiciais relacionadas aos Ativos
Imobiliarios, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. No entanto, em virtude da reconhecida morosidade do
sistema judicidrio brasileiro, a resolugdo de tais demandas podera nao ser alcangada em tempo razoavel. Ademais,
ndo ha garantia de que o Fundo obtera resultados favoraveis nas demandas judiciais relacionadas aos ativos
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integrantes de sua Carteira e, consequentemente, poderd impactar na rentabilidade dos Quotistas, bem como no
valor das Quotas.

Risco Sistémico e do Setor Imobiliario. O valor das Quotas e o preco dos Ativos Imobilidrios e dos Ativos Financeiros
sofrem variagdes em funcdo do comportamento da economia, sendo afetados por condi¢cdes econémicas, nacionais
e internacionais, e por fatores exégenos diversos, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos
extraordinarios ou situacdes especiais de mercado, ou, ainda, de eventos de natureza politica, econébmica ou
financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado imobilidrio, financeiro e/ou
de capitais brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda, mudancas
legislativas, interferéncias de autoridades governamentais e érgdos reguladores nos mercados, moratérias e
alteracOes da politica monetdria, podendo, eventualmente, causar perdas aos Quotistas. Esses fatores podem
implicar desaquecimento de determinados setores da economia, como o mercado imobilidrio. A reducdo do poder
aquisitivo pode ter consequéncias negativas sobre o valor dos Ativos Imobilidrios e dos valores recebidos em
decorréncia da explora¢do dos Iméveis-Alvo, afetando os ativos adquiridos pelo Fundo, o que podera prejudicar o
seu rendimento. Adicionalmente, a negociacao e os valores dos ativos do Fundo podem ser afetados pelas referidas
condigOes e fatores, podendo causar perdas aos Quotistas. Ndo serd devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa,
incluindo o Administrador, o Gestor e suas Partes Relacionadas, qualquer indeniza¢do, multa ou penalidade de
qualgquer natureza, caso os Quotistas sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de qualquer das referidas
condigdes e fatores.

Riscos relacionados a Liquidez. A aplicacdo em quotas de um fundo de investimento imobilidrio apresenta algumas
caracteristicas particulares quanto a realizacdo 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 de suas
guotas, fator que pode influenciar na liquidez das quotas no momento de sua eventual negociacdo no mercado
secunddrio. Sendo assim, os fundos de investimento imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado brasileiro,
podendo os titulares de quotas de fundos de investimento imobiliario ter dificuldade em realizar a negocia¢do de
suas quotas no mercado secunddrio, inclusive correndo o risco de permanecer indefinidamente com as quotas
adquiridas, mesmo sendo estas objeto de negociacdo no mercado de bolsa ou de balcdo organizado. Desse modo,
o investidor que adquirir as Quotas deverd estar consciente de que o investimento no Fundo consiste em
investimento de longo prazo.

Adicionalmente, determinados ativos do Fundo podem passar por periodos de dificuldade de execugdo de ordens
de compra e venda, ocasionados por baixas ou inexistentes demanda e negociabilidade. Nestas condicdes, 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 para honrar as obrigacdes de pagamento
relacionadas aos préprios Ativos Imobilidrios e também ao funcionamento do Fundo, sendo necessario aporte de
capital por parte dos Quotistas. Ainda, a variagdo negativa dos Ativos Imobilidrios, dos Ativos Financeiros poderd
impactar o Patriménio Liquido do Fundo. Além disso, o Regulamento estabelece algumas situagdes em que a
Assembleia Geral podera optar pela liquidagdo do Fundo, hipétese na qual o resgate das Quotas podera ser
realizado mediante a entrega dos ativos integrantes da Carteira. Caso os Quotistas venham a receber ativos
integrantes da Carteira, ha o risco de receberem fragao ideal de Imdveis-Alvo, sociedades investidas e de Ativos
Imobiliarios, que serdo entregues apds a instituicdo de condominio sobre tais Ativos. Os Quotistas poderdo
encontrar dificuldades para vender os Ativos recebidos no caso de liquida¢do do Fundo..

Riscos decorrentes do prazo do Fundo e das Quotas. O Fundo ndo tem prazo de duragdo determinado.
Considerando que a aquisicao de Quotas é um investimento de longo prazo, pode haver alguma oscila¢do do valor
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da Quota, havendo a possibilidade, inclusive, de acarretar perdas do capital aplicado ou auséncia de demanda na
venda das Quotas em mercado secundario, conforme o caso. Ainda, tendo em vista que o Fundo é constituido como
um fundo fechado, o investidor ndo podera resgatar suas Quotas a ndo ser quando da liquidagdo do Fundo e/ou do
vencimento de cada emissdo e/ou classe de Quotas.

Riscos relativos a Rentabilidade do Investimento. O investimento em quotas de um fundo de investimento
imobilidrio € uma aplicacdo em valores mobilidrios de renda varidvel, o que pressupde que a rentabilidade das
Quotas dependera do resultado da administracdo dos investimentos realizados pelo Fundo. No caso em questao,
os valores a serem distribuidos aos Quotistas dependerdo do resultado do Fundo, que por sua vez, dependerd
preponderantemente das receitas provenientes da alienacdo ou transferéncia dos Ativos Imobilidrios e Ativos
Financeiros que componham a Carteira. Adicionalmente, vale ressaltar que pode haver um lapso de tempo entre a
data de captacdo de recursos pelo Fundo e a data de aquisicdo dos Iméveis-Alvo, desta forma, os recursos captados
pelo Fundo poderao ser aplicados nos Ativos Financeiros, o que podera impactar negativamente na rentabilidade
do Fundo.

Risco de Diluicao relativo a Novas Emissoes de Quotas. Como qualquer outro investimento de participagdo, para
gue ndo haja diluicdo da participacdo no patrimonio do Fundo é importante que os Quotistas tenham condicGes de
acompanhar as novas emissdes de Quotas que poderdo ocorrer. Na eventualidade de novas emissdes do Fundo, os
Quotistas incorrerdo no risco de terem a sua participacdo no capital do Fundo diluida, caso decidam ndo exercer
seu direito de preferéncia.

Risco relativo a Concentragdo e Pulverizacdo. Poderd ocorrer situagdo em que um Unico Quotista venha a
integralizar parcela substancial da emissdao ou mesmo a totalidade das Quotas, passando tal Quotista a deter uma
posicdo expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais Quotistas minoritarios. Nesta
hipdtese, ha possibilidade de: (i) que deliberacGes sejam tomadas pelo Quotista majoritario em fungdo de seus
interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos Quotistas minoritarios; e (ii) alteracdo do tratamento
tributario do Fundo e/ou dos Quotistas.

N3o Existéncia de Garantia de Eliminacdo de Riscos. As aplica¢cGes realizadas no Fundo ndo contam com garantia
do Administrador, do Gestor, de qualquer instituicdo pertencente aos seus respectivos conglomerados econémicos,
ou com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

Risco de Concentragao da Carteira do Fundo. O Fundo destinard os recursos captados para a aquisi¢do dos Ativos
Imobiliarios, e o saldo restante para os Ativos Financeiros, que integrardo o patrimonio do Fundo, de acordo com a
sua politica de investimento. O Fundo poderd concentrar seus recursos no investimento em um ou poucos Ativos
Imobiliarios, uma vez que nao ha requisitos de desconcentragao descritos no Regulamento do Fundo. Assim sendo,
ndo compbe o escopo da politica de investimento do Fundo diversificar os Ativos Imobilidrios objeto de
investimento pelo Fundo, o que pode gerar uma concentra¢do da Carteira, estando o Fundo exposto aos riscos
inerentes a concentragao da Carteira nos Ativos Imobilidrios e nos Ativos Financeiros.

Riscos de Crédito. Os Quotistas terdo direito ao recebimento de rendimentos decorrentes dos valores pagos a titulo
de exploracdo dos Iméveis-Alvo. Dessa forma, o Fundo estara exposto aos riscos de ndo pagamento por parte do
comprador dos Imdveis-Alvo ou outras obriga¢des decorrentes dos contratos ou compra e venda a serem firmados.
Adicionalmente, os Ativos Financeiros que poderdao compor a Carteira estdo sujeitos a capacidade dos seus
emissores em honrar os compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetam as
condigdes financeiras dos emissores dos titulos, bem como altera¢des nas condicdes economicas, legais e politicas
gue possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de



1’ bradesco
bem dtvm

precos e liquidez dos ativos desses emissores. Mudangas na percepc¢do da qualidade dos créditos dos emissores,
mesmo que nao fundamentadas, poderao trazer impactos nos precos dos titulos, comprometendo também sua
liquidez.

Risco de desvalorizagdo dos Ativos Imobilidrios. Como os recursos do Fundo destinam-se preponderantemente a
aplicacdo em Ativos Imobiliarios, um fator que deve ser preponderantemente levado em consideragao com relacdo
a rentabilidade do Fundo é o potencial econémico, inclusive a médio e longo prazo, da regidao onde estdo localizados
os Imdveis-Alvo. A andlise do potencial econ6mico da regido deve se circunscrever ndo somente ao potencial
econdmico corrente, como também deve levar em conta a evolugao deste potencial econémico da regido no futuro,
tendo em vista a possibilidade de eventual decadéncia econdmica da regidao, com impacto direto sobre o valor dos
Imdveis-Alvo explorados e, por consequéncia, sobre as Quotas. O investimento em Imdveis-Alvo que se situam em
regides menos valorizadas ou que se desvalorizem apds o investimento do Fundo, por qualquer motivo, podera
impactar adversamente a rentabilidade das Quotas.

Risco de Potencial Conflito de Interesses. Os atos que caracterizem situacdes de conflito de interesses dependem
de aprovacgdo prévia, especifica e informada em Assembleia Geral, nos termos deste Regulamento e do artigo 34
da Instrucdo CVM no 472/08. Adicionalmente, O Administrador, o Gestor e/ou suas Partes Relacionadas poderdo
subscrever qualquer nimero de Quotas no ambito de cada Oferta ou Oferta Restrita, observado o disposto no item
3.1 deste Regulamento. Ndo hd garantia de que, mesmo apds a aprovacao prévia dos Quotistas, o Administrador e
o Gestor ou Partes Relacionadas privilegiardo o Fundo e os Quotistas em detrimento de seus interesses ou dos
interesses de Partes Relacionadas.

Riscos de Patrimonio Liquido Negativo e Necessidade de Aporte de Capital. Durante a vigéncia do Fundo, existe o
risco de o Fundo vir a ter Patriménio Liquido negativo, que podera culminar na obrigatoriedade de os Quotistas
aportarem capital no Fundo, na forma prevista na regulamentacdo, de forma que este possua recursos financeiros
suficientes para arcar com suas obrigacdes financeiras. Nao ha como mensurar o montante de capital que os
Quotistas podem vir a ser obrigados a aportar e ndo ha como garantir que, apds a realizacdo de tal aporte, o Fundo
passara a gerar alguma rentabilidade aos Quotistas. Ainda, o Quotista que ndo realizar o pagamento quando
chamado para aportar capital no Fundo na ocorréncia de Patrimbnio Liquido negativo ficard de pleno direito
constituido em mora e tera seus direitos politicos e patrimoniais suspensos (voto em Assembleias Gerais,
pagamento de distribuicdo de rendimentos em igualdade de condigdes com os demais Quotistas) até que as suas
obrigagdes tenham sido cumpridas ou até a data de liquidagdo do Fundo, o que ocorrer primeiro. Caso o Fundo ndo
tenha e os Quotistas ndo aportem os recursos necessarios para a cobranca dos ativos integrantes da Carteira e
salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas dos Quotistas, o Administrador, o Gestor e/ou qualquer de suas
afiliadas ndo s3ao responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela adogdao ou manuteng¢dao dos referidos
procedimentos e por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo Fundo e pelos Quotistas
em decorréncia da ndo adogdo de quaisquer medidas, propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou
extrajudiciais necessarias a salvaguarda de seus direitos, garantias e prerrogativas, ou pagamento de quaisquer
despesas pelo Fundo. Nesse caso, o Fundo e, consequentemente, os Quotistas poderdo sofrer prejuizos.
Consequentemente, o Fundo podera ndo dispor de recursos suficientes para efetuar a amortizagdo e, conforme o
caso, o resgate, em moeda corrente nacional, de suas Quotas, havendo, portanto, a possibilidade de os Quotistas
até mesmo perderem, total ou parcialmente, o respectivo capital investido.

Riscos relacionados a Cobranga dos Ativos. Os custos incorridos com os procedimentos necessarios a cobrancga dos
ativos integrantes da Carteira e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas dos Quotistas sdo de
responsabilidade do Fundo, inclusive pagamento de despesas que podem ndo estar cobertas integralmente pela
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reserva de despesas extraordindrias e benfeitorias, devendo ser suportados até o limite total de seu Patrimbnio
Liquido. O Fundo somente podera adotar e/ou manter qualquer procedimento em defesa de seus interesses,
inclusive os procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranca de tais ativos, uma vez ultrapassado o limite de
seu Patrimonio Liquido, caso os titulares das Quotas aportem os valores adicionais necessarios para a sua adoc¢do
e/ou manutencdo. Dessa forma, havendo necessidade de cobranca judicial ou extrajudicial dos ativos ou
pagamento de despesas para as quais as disponibilidades do fundo ndo sejam suficientes, os Quotistas poderao ser
chamados a aportar recursos ao Fundo, para assegurar a ado¢do e manutencdo das medidas cabiveis para a
salvaguarda de seus interesses. Nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera iniciada ou mantida pelo
Administrador antes do recebimento integral do referido aporte. O Administrador e/ou o Gestor nio serdo
responsaveis pela ado¢do ou manutencao dos referidos procedimentos e por eventuais danos ou prejuizos, de
gualquer natureza, sofridos pelo Fundo e pelos Quotistas em decorréncia da ndo adocao de quaisquer medidas,
propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a salvaguarda de seus direitos,
garantias e prerrogativas, ou pagamento de quaisquer despesas pelo fundo caso as disponibilidades do fundo ndo
sejam suficientes e os Quotistas deixem de aportar os recursos necessarios para tanto. Nesse caso, o Fundo e,
consequentemente, os Quotistas poderdo sofrer prejuizos.

Risco de Desapropriagdo. Por se tratar de investimento preponderante nos Ativos Imobilidrios, ha possibilidade de
gue ocorra a desapropriacdo, parcial ou total, de Ativos Imobilidrios que compordo a Carteira. Tal desapropriacdo
pode acarretar a perda da propriedade, podendo impactar a rentabilidade do Fundo. Nao existe garantia de que a
indenizagdo paga ao Fundo pelo poder expropriante seja suficiente para o pagamento da rentabilidade pretendida
do Fundo.

Risco de Sinistro. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos Imdveis Alvo, os recursos obtidos pela
cobertura do seguro eventualmente contratado dependerdo da capacidade de pagamento da companhia
seguradora, nos termos da apdlice exigida, bem como as indenizagGes que eventualmente serdo pagas pelas
seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparagdo do dano sofrido, observadas as condi¢des gerais das
apodlices. Na hipdtese de os valores eventualmente pagos pela seguradora virem a ndo ser suficientes para reparar
o dano sofrido, o Patriménio do Fundo e consequentemente, o valor das Quotas sera afetado adversamente. H3,
inclusive, determinados tipos de perdas que usualmente nao estardo 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, o Fundo poderd sofrer perdas relevantes e poderd ser obrigado a incorrer em custos
adicionais, os quais poderdo afetar o desempenho operacional do Fundo. Ainda, o Fundo poderd ser
responsabilizada judicialmente pelo pagamento de indenizagao a eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que
podera ocasionar efeitos adversos na condicdo financeira do Fundo e, consequentemente, nos rendimentos a
serem distribuidos aos Quotistas.

Risco das Contingéncias Ambientais. Por se tratar de investimento em Ativos Imobilidrios, que tém como objeto o
investimento direto ou indireto em imdveis, eventuais contingéncias ambientais podem acarretar perda do valor
do imodvel e/ou, quando aplicavel, implicar em responsabilidades pecuniarias (indenizacdes e multas por prejuizos
causados ao meio ambiente) para os Ativos Imobilidrios, e consequentemente para o Fundo, o que pode afetar
negativamente rentabilidade e o valor das Quotas. Adicionalmente, a ocorréncia de desastres naturais como, por
exemplo, vendavais, inundacGes, tempestades ou terremotos, pode causar danos aos imdveis subjacentes aos
Ativos Imobiliarios, afetando negativamente o Fundo, a rentabilidade e o valor das Quotas.

Riscos relativos ao Registro de Aquisicdo dos Imadveis-Alvo. No periodo compreendido entre a aquisicdo dos
Imodveis-Alvo e seu registro em nome do Fundo, existe risco de esse bem ser onerado para satisfacdo de dividas do
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antigo proprietario em eventual execucdo proposta, o que dificultaria a transmissdo da propriedade dos Imdveis-
Alvo ao Fundo, afetando adversamente o Fundo e, consequentemente, o valor das Quotas serd afetado
adversamente.

Riscos Relativos ao Perecimento dos Imdveis-Alvo. Caso os Imdveis-Alvo perecam ou tenham seu valor depreciado,
haverd impactos negativos sobre o Patriménio Liquido do Fundo e, consequentemente, o valor das Quotas sera
afetado adversamente.

Risco de Despesas Extraordinarias dos Imoéveis-Alvo. O Fundo, na qualidade de proprietario dos Ativos Imobiliarios,
estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas,
pintura, decoracgdo, conservacdo, instalacdo de equipamentos de seguranga, indenizacGes trabalhistas, bem como
guaisquer outras despesas que ndo sejam rotineiras na manutencao dos Ativos Imobilidrios, conforme aplicavel. O
pagamento de tais despesas pode ensejar uma reducdo na rentabilidade das Quotas.

Riscos de Reclamacgdo De Terceiros. Na qualidade de proprietario fiducidrio dos Ativos Imobilidrios e de gestor de
tais Ativos Imobilidrios, o Administrador e o Gestor, respectivamente, poderdo responder a processos
administrativos ou judiciais decorrentes de sua qualidade de proprietdrio fiducidrio e gestor dos Imdveis-Alvo,
inclusive no que tange a responsabilidade civil pelos danos causados a terceiros em razdo de eventuais vicios nos
Imodveis-Alvo. Eventuais reclamacg8es propostas por terceiros poderdo impactar negativamente a rentabilidade do
Fundo.

Riscos decorrentes de Eventuais Contingéncias Nao Identificadas ou Nao Identificaveis. O Fundo investira em
Ativos Imobilidrios com base nas informacdes fornecidas no ambito das ofertas de tais Ativos Imobiliarios, incluindo,
se for o caso, as informagbes com relacdo as licengas operacionais e de funcionamento dos ativos subjacentes. O
Fundo ndo realizara nenhuma investigacdo ou diligéncia legal independente quanto aos ativos subjacentes aos
Ativos Imobilidrios, incluindo a verificagdo independente da regularidade e vigéncia de licengas operacionais e de
funcionamento de tais ativos. Eventuais irregularidades em tais licengas operacionais e de funcionamento nao
divulgadas aos investidores dos Ativos Imobiliarios, incluindo o Fundo, poderdo gerar perdas na rentabilidade dos
respectivos Ativos Imobilidrios, o que pode vir a afetar os resultados do Fundo. Ainda, eventuais contingéncias ndo
identificadas ou ndo identificdveis por meio do processo de auditoria legal dos ativos adjacentes aos Ativos
Imobilidrios poderao ter impacto negativo para o Fundo e para os Quotistas.

Eventuais 6nus, gravames, vicios, contingéncias e/ou pendéncias de qualquer natureza n3o identificados ou ndo
identificaveis por meio do processo de auditoria legal, bem como a ocorréncia de eventos ou apresentacao de
documentos posteriores a data de aquisicdo e/ou de oneragdo dos referidos imdveis pelos/em garantia dos Ativos
Imobilidrios que resultem ou possam resultar em 6nus, gravames, vicios, contingéncias e/ou pendéncias relevantes
de qualquer natureza com relacdo aos referidos iméveis, poderao prejudicar a rentabilidade dos Ativos Imobiliarios
e, consequentemente, a rentabilidade do Fundo e dos Quotistas.

Risco de Atrasos e/ou ndo Conclusdo das Obras dos Iméveis-Alvo. Os Iméveis-Alvo poderdo encontrar-se em fase
de construgdo. Neste caso, em ocorrendo o atraso na conclusdo ou a ndo conclusdo das obras dos referidos Imdveis-
Alvo, seja por fatores climaticos ou quaisquer outros que possam afetar direta ou indiretamente os prazos
estabelecidos, poderd ser afetado o prazo estimado para inicio do recebimento dos valores e consequente
rentabilidade das Quotas do Fundo. Tais hipdteses poderdo provocar prejuizos as Quotas e, consequentemente,
aos seus Quotistas.
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Risco de alteracdo da legislagao aplicavel. A legislacdo aplicdvel ao Fundo, aos Quotistas e aos investimentos do
Fundo, incluindo, mas nao se limitando, a legislacao tributdria, ambiental, legislacdo de cambio e legislacdo que
regula os investimentos externos em quotas de fundos de investimento no Brasil estdo sujeitas a alteragdes.
Ademais, interferéncia de autoridades governamentais brasileiras e de 6rgdos reguladores no mercado podera
ocorrer, bem como moratdria e mudancgas nas politicas monetarias e de cdmbio. Na hipétese de violagdao ou nao
cumprimento de tais leis, regulamentos, licengas e autorizacées, o Fundo pode sofrer san¢des administrativas, tais
como multas, interdicdo de atividades, cancelamento de licengas e revogacao de autorizagées, conforme aplicavel,
ou, ainda, estar sujeito a sang¢des criminais (inclusive seus administradores). As agéncias governamentais ou outras
autoridades podem também editar novas regras mais rigorosas ou buscar interpretacées mais restritivas das leis e
regulamentos existentes, que podem gerar custos adicionais. As agéncias governamentais ou outras autoridades
podem, ainda, atrasar de maneira significativa a emissao de licencas e autorizacdes necessarias para a exploracado
dos Imodveis-Alvo, gerando, consequentemente, impacto adverso nas Quotas do Fundo. Ainda, em funcdo de
exigéncias dos drgaos competentes, pode haver a necessidade de se providenciar reformas ou alteragdes em
Imdveis Alvo. Esses eventos podem impactar adversamente no valor dos investimentos, bem como as condi¢des
para a distribuicdo de rendimentos e de amortiza¢do das Quotas.

Risco de aumento dos custos de constru¢do. O Fundo podera ter em sua Carteira Imdveis-Alvo e/ou Ativos
Imobiliarios que tenham Iméveis-Alvo que ainda estejam em fase de construcdo como garantia. A depender da
forma como seja adquirida a participacdo nos referidos Imdveis-Alvo, poderd ser assumida contratualmente a
responsabilidade de o Fundo arcar com o eventual aumento dos custos de construgdo dos referidos Iméveis-Alvo.
Neste caso, o Fundo tera que aportar recursos adicionais nos referidos Iméveis-Alvo para que os mesmos sejam
concluidos e, consequentemente, os Quotistas terdo que suportar o aumento no custo de construcdo dos
empreendimentos imobilidrios.

Risco de regularidade dos imdveis. O Fundo podera ter em sua Carteira Imdveis-Alvo em construcdo e/ou Ativos
Imobilidrios que tenham Imdveis-Alvo que ainda ndo estejam concluidos como garantia e, portanto, ndo tenham
obtido todas as licengas aplicaveis. Referidos Imdveis-Alvo somente poderdo ser utilizados e locados quando
estiverem devidamente regularizados perante os érgaos publicos competentes. Deste modo, a demora na obtencdo
da regularizagdo dos referidos Iméveis-Alvo podera provocar a impossibilidade de aluga-los e, portanto, provocar
prejuizos ao Fundo e, consequentemente, aos Quotistas.

Risco Regulatdrio. O BACEN, a CVM e demais 6rgdos competentes poderdo realizar alteragdes na regulamentagao
aplicdvel ao Fundo, hipdtese em que o Administrador terd a prerrogativa de alterar este Regulamento
independentemente de Assembleia Geral, o que poderd impactar a estrutura do Fundo, podendo haver inclusive,
aumento nos encargos do Fundo. Tais alteragdes poderdo, assim, afetar negativamente a rentabilidade do Fundo.

Risco Juridico. Em razao da pouca maturidade da regulamentac¢ao de fundos de investimento, em particular fundos
de investimento imobilidrios, e da falta de tradicdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que tange
a este tipo de operacgao financeira, em situagdes de estresse, podera haver perdas por parte dos investidores em
razdo do dispéndio de tempo e recursos para manutenc¢do do arcaboucgo contratual estabelecido. Além disso, o
Fundo podera vir a ser parte em demandas relacionadas aos seus Ativos Imobilidrios, em especial, mas ndo se
limitando, em relagdo aos Imdveis-Alvo integrantes de sua Carteira, tanto no polo ativo quanto no polo passivo. A
titulo exemplificativo, tais demandas poderiam envolver eventuais discussdes acerca da regularidade imobiliaria e
fiscal dos Imdveis Alvo, da obtencdo de indenizagdo no caso de ocorréncia de sinistros envolvendo os imoveis, entre
outras. Em virtude da reconhecida morosidade do sistema judicidrio brasileiro, a resolu¢do de eventuais demandas
judiciais pode ndo ser alcangada em tempo razoavel, o que pode resultar em despesas adicionais para o Fundo,
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bem como em atraso ou paralisacdo, ainda que parcial, do desenvolvimento dos negdcios do Fundo, o que teria um
impacto na rentabilidade do Fundo.

Riscos tributarios. De modo geral, os fundos de investimentos constituidos no Brasil, por se tratarem de entes nédo
dotados de personalidade juridica, ndo sofrem tributacdao no nivel de suas respectivas carteiras de investimento.
Os ganhos e rendimentos auferidos pelos fundos de investimento sdo geralmente tributados quando distribuidos
para os respectivos cotistas.

Segundo a legislacdo tributdria aplicavel, um fundo de investimento imobiliario ndo sofre tributacdo no nivel de sua
carteira, desde que (i) distribua, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados
segundo o regime de caixa, com base em balan¢o ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de
dezembro de cada ano (“Regra de Distribuicdo Obrigatdria”); e (ii) aplique recursos em empreendimentos
imobiliarios que ndo tenham como construtor, incorporador ou sécio, cotista que detenha, isoladamente ou em
conjunto com pessoas a ele ligadas (conforme definido na legislagdo), percentual superior a 25% (vinte e cinco por
cento) das cotas. Ndo obstante a ndo tributacdo no ambito de um fundo de investimento imobiliario, a legislacdo
tributaria aplicdvel dispde que os rendimentos e ganhos liquidos por eles auferidos em aplicages financeiras de
renda fixa ou de renda varidvel sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda na fonte (“IRRF”), observadas as
mesmas normas aplicaveis as pessoas juridicas submetidas a esta forma de tributacdo. Excepcionalmente,
permanece afastado o IRRF sobre as aplicacbes efetuadas por fundo de investimento imobilidrio nos seguintes
ativos: (i) letras hipotecarias — LH, (ii) certificados de recebiveis imobilidrios — CRI, (iii) letras de crédito imobiliario
— LCl e (iv) cotas de fundo de investimento imobilidrio admitidas a negociagdo exclusivamente em bolsas de valores
ou no mercado de balcdo organizado e que cumpram com as condi¢Oes especificadas na regulamentacdo. A
tributacdo dos cotistas dos fundos de investimentos toma por base determinados eventos financeiros que
caracterizam o aferimento de rendimento, quais sejam, cessdo, alienacgdo, resgate ou amortizacdo de cotas (bem
como a Distribuicdo Obrigatdria de lucros no caso dos fundos de investimento imobilidrio). Regra geral, os
rendimentos e ganhos de capital que compde o lucro de um fundo de investimento imobiliario e decorrem dos
eventos acima mencionados s3do tributados pelo IRRF quando de sua distribuicdo aos cotistas a aliquota de 20%.
N3o obstante, caso o Fundo venha a ter, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas, cada cotista ndo seja titular de quotas
que lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos
auferidos pelo fundo, e, ainda, tenha suas cotas admitidas a negociagao exclusivamente em bolsas de valores ou
no mercado de balcdo organizado, de acordo com o artigo 3, paragrafo Unico, inciso Il, da Lei no 11.033/04, alterada
pela Lei no 11.196/05, os rendimentos distribuidos pelo Fundo as pessoas fisicas ficardo isentos do IRRF e na
declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas. Dessa forma, o Fundo apenas tera referido beneficio fiscal caso
sejam atendidas as seguintes condig¢des: (i) possua, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas; (ii) tenha suas cotas
admitidas a negociagao exclusivamente no mercado de bolsa ou de balcdo regulamentados; e desde que SP -
21577635v1 27 (iii) o cotista pessoa fisica ndo seja 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. Vale notar que o IRRF incidente em razdo das aplicagGes
financeiras a que esta sujeito o fundo de investimento imobilidrio podera ser compensado com o imposto que sera
retido na fonte pelo préprio fundo, devido quando da distribuicdo dos lucros aos seus cotistas. A compensac¢ado do
imposto serd efetuada proporcionalmente a participa¢do do cotista ndo sujeito ao regime de isengdo. Neste caso,
a parcela do imposto ndo compensada relativa a pessoa fisica sujeita a isen¢do sera considerada exclusiva na fonte.
Embora as regras tributarias dos fundos 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. Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrentes da criagao de
novos tributos ou de interpretacdo diversa da legislacdo vigente sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a
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revogacao de isencOes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos recolhimentos ndo previstos
inicialmente. Além disso, cumpre mencionar que ja existe a possibilidade de que a Receita Federal do Brasil tenha
interpretacao diferente do Administrador quanto ao ndo enquadramento do Fundo como pessoa juridica para fins
de tributacdo ou quanto a incidéncia de tributos em determinadas opera¢Ges realizadas pelo Fundo. Nessas
hipdteses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de Imposto de Renda, PIS, COFINS, Contribuicao Social nas mesmas
condi¢des das demais pessoas juridicas, com reflexos na reducgdo do rendimento a ser pago aos cotistas ou teria
que passar a recolher os tributos aplicaveis sobre determinadas operagdes que anteriormente entendia serem
isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em operacodes ja
concluidas, ambos os casos podem impactar adversamente o rendimento a ser pago aos cotistas ou mesmo o valor
das cotas. Um exemplo disto é o entendimento da Receita Federal do Brasil manifestado, em 25 de junho de 2014,
na Solucdo de Consulta no 181 — Cosit, publicada em 04 de julho de 2014, no sentido de que os fundos de
investimento imobilidrio passaram a ser obrigados a recolher o imposto de renda sobre ganhos de capital auferidos
na venda de posi¢des de sua carteira de cotas de fundos de investimento imobilidrio, fato este que aumentou, de
certa forma, a carga tributdria aplicavel aos fundos de investimento imobilidrio.

Risco de alteragdes tributdrias e mudancas na legislagao tributaria. Embora as regras tributdrias relativas a fundos
de investimento imobilidrio estejam vigentes ha anos, existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto
de uma eventual reforma tributdria. Assim, SP - 21577635v1 28 o risco tributdrio engloba o risco de perdas
decorrente da criacdo de novos tributos, interpretacao diversa da atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou
a revogacdo de isencles vigentes, sujeitando o Fundo ou o cotista a novos recolhimentos ndo previstos
inicialmente.

Outros Riscos Exogenos ao Controle do Administrador e do Gestor. O Fundo também podera estar sujeito a outros
riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle do Administrador e do Gestor, tais como moratoria,
mudanca nas regras aplicaveis aos seus ativos, mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes da Carteira,
alteracdo na politica monetdria, os quais, caso materializados, poderao causar impacto negativo sobre os ativos do
Fundo e o valor das Quotas.

Riscos das Diferentes Classes de Quotas. As Quotas Classe A e as Quotas Classe B possuirdo critérios distintos com
relacdo (i) a ordem de pagamento dos rendimentos periddicos, reembolso de seu valor e pagamento do saldo de
liguidagdo do Fundo, (ii) a ordem de pagamento de amortiza¢do das Quotas, e (iii) ao prazo de vencimento de cada
classe de Quotas, observado o disposto neste Regulamento e no Suplemento referente a cada emissdao de Quotas.
Dessa forma, os Quotistas Classe B estardo subordinados aos Quotistas Classe A com relagdo a eventual pagamento
de rendimentos periddicos, reembolso de seu valor, pagamento do saldo de liquida¢cdo do Fundo e/ou amortizacdo
das Quotas. Considerando-se a natureza dos Ativos Imobilidrios, a estrutura do Fundo e os riscos a eles inerentes,
o Administrador e o Gestor ndo conseguem assegurar que o Fundo possuira disponibilidades para a realizacdo dos
pagamentos mencionados acima aos Quotistas Classe B.



