FATORES DE RISCO

Antes de tomar uma decisdo de investimento no Fundo, os potenciais Investidores devem,
considerando sua propria situacdo financeira, seus objetivos de investimento e seu perfil de
risco, avaliar cuidadosamente todas as informacées disponiveis neste Prospecto Definitivo e no
Regulamento, inclusive, mas nédo se limitando a, aquelas relativas a Politica de Investimento, a
composicao da carteira e aos fatores de risco descritos nesta sec¢ao, aos quais o Fundo e os
Investidores estdo sujeitos.

Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os Cotistas
devem estar cientes dos riscos a que estardo sujeitos os investimentos e aplicagdes do
Fundo, conforme descritos abaixo, ndo havendo garantias, portanto, de que o capital
efetivamente integralizado serd remunerado conforme expectativa dos Cotistas.

Os investimentos do Fundo estdo, por sua natureza, sujeitos a flutuacdes tipicas do mercado,
risco de crédito, risco sistémico, condicdes adversas de liquidez e negociagdo atipica nos
mercados de atuagdo e ndo ha garantia de completa eliminacdo da possibilidade de perdas
para o Fundo e para os Cotistas.

A seguir encontram-se descritos 0s principais riscos inerentes ao Fundo, os quais ndo séo os
Unicos aos quais estdo sujeitos 0s investimentos no Fundo e no Brasil em geral. Os
negécios, situacdo financeira ou resultados do Fundo podem ser adversa e materialmente
afetados por quaisquer desses riscos, sem prejuizo de riscos adicionais que ndo sejam
atualmente de conhecimento do Administrador ou que sejam julgados de pequena relevancia
neste momento.

Riscos de mercado.
Fatores macroecondmicos relevantes

O mercado de capitais no Brasil € influenciado, em diferentes graus, pelas condigfes econémicas 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 preco de ativos e
valores mobilidrios emitidos no pais, reduzindo o interesse dos investidores nesses ativos, entre 0s
quais se incluem as Cotas. No passado, o surgimento de condigbes econdmicas adversas em outros
paises do mercado emergente resultou, em geral, na saida de investimentos e, consequentemente,
na reducéo 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 o0 mercado financeiro e 0 mercado de capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais
como: flutuagbes no mercado financeiro e de capitais, com oscila¢gdes nos precos de ativos (inclusive
de imoveis), indisponibilidade de crédito, reducdo de gastos, desaceleracdo da economia,
instabilidade cambial e presséo inflacionaria. Qualguer novo acontecimento de natureza similar aos
acima mencionados, no exterior ou no Brasil, poderd prejudicar de forma negativa as atividades do
Fundo, o patrimdnio 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
situagbes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou financeira
que modifiguem a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de
capitais brasileiro, incluindo variagbes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e
mudancas legislativas relevantes, poderédo afetar negativamente os precos 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 aplicac@es.

Nao sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituicdes responsaveis
pela distribuicdo das Cotas, os demais Cotistas do Fundo, o Administrador, o Gestor e as
InstituicGes Participantes da Oferta, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso
ocorra, por qualquer razdo, (a) o alongamento do periodo de distribuicdo dos resultados do
Fundo; (b) a liquidacdo do Fundo; ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram qualquer dano ou
prejuizo resultante de tais eventos.
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Acontecimentos e a percep¢do 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 mobiliarios de emissdo de fundos de investimento imobiliario é
influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢cdes econémicas e de mercado de outros paises,
incluindo paises da América Latina, Asia, Estados Unidos, Europa e outros. A reacdo 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 mobiliarios emitidos no Brasil, inclusive
com relagdo as Cotas. No passado, o desenvolvimento de condigfes econdmicas adversas em
outros paises considerados como mercados emergentes resultou, em geral, na saida de
investimentos e, consequentemente, na reducdo de recursos externos investidos no Brasil.
Qualquer dos acontecimentos acima mencionados podera afetar negativamente o patriménio do
Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagéo das Cotas.

Riscos referentes ao Ambiente Macroecondmico

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

. politica monetéaria, cambial e taxas de juros;

. politicas governamentais aplicaveis as nossas atividades e ao nosso setor;

. greve de portos, alfandegas e receita federal,

. inflacao;

. instabilidade social;

. liquidez dos mercados financeiros e de capitais domeésticos;

. politica fiscal e regime fiscal estadual e municipal;

. racionamento de energia elétrica; e

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

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

Fatores Macroecondmicos Relevantes

O Fundo esta sujeito, direta ou indiretamente, as variacdes e condicdes dos mercados de titulos e
valores mobiliarios, que sao afetados principalmente pelas condi¢cdes politicas e economias
nacionais e internacionais. Variaveis exogenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de
fatos extraordinarios ou situagfes especiais de mercado, ou, ainda, de eventos de natureza
politica, econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem o mercado financeiro
e/ou de capitais brasileiro, incluindo variagbes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da
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moeda e mudancas legislativas, poderdo resultar em perdas para os Cotistas. Nao sera devido
pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo o Administrador, o Gestor, o Escriturador e o
Custodiante, qualquer indenizacdo, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas
sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de quaisquer de tais eventos.

Risco de Instabilidade Politica

A instabilidade politica pode afetar adversamente os negdcios realizados nos Iméveis e seus
resultados: A instabilidade politica pode afetar adversamente os negdcios realizados nos Iméveis e
seus respectivos resultados. O ambiente politico brasileiro tem influenciado historicamente, e
continua influenciando, o desempenho da economia do pais. A crise politica afetou e podera
continuar afetando a 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. Em 2016, o Brasil passou pelo processo de impeachment contra a ex-presidente Dilma
Rousseff. Em 2019, tomou posse o Presidente eleito em 2018, Jair Bolsonaro. A recente alteracdo
de Presidente poderd acarretar modificagcdes significativas nas politicas e normas atualmente
adotadas, bem como na composicdo das entidades integrantes da Administracdo Publica,
inclusive, mas néo se limitando, de instituic6es financeiras nas quais o Governo Federal participe,
as quais podem ser importantes para o desenvolvimento do mercado imobiliario. O novo governo
tem enfrentado o desafio de reverter a crise politica econdmica do pais, além de aprovar as
reformas sociais necessarias a um ambiente econdmico mais estavel. A incapacidade do novo
governo de reverter a crise politica e econémica do pais, e de aprovar as reformas sociais, pode
produzir efeitos sobre a economia brasileira e podera ter um efeito adverso sobre os resultados
operacionais e a condicao financeira dos Imdveis. As investigagdes da “Operagao Lava Jato” e da
“Operacgéao Zelotes” atualmente em curso podem afetar negativamente o crescimento da economia
brasileira e podem ter um efeito negativo nos negécios realizados nos Imoéveis. Os mercados
brasileiros vém registando uma maior volatilidade devido as incertezas decorrentes de tais
investigacdes conduzidas pela Policia Federal, pela Procuradoria Geral da Republica e outras
autoridades. A “Operagédo Lava Jato” investiga o pagamento de propinas a altos funcionarios de
grandes empresas estatais em troca de contratos concedidos pelo governo e por empresas
estatais nos setores de infraestrutura, petréleo, gas e energia, dentre outros. Tais propinas
supostamente financiaram as campanhas politicas de partidos politicos, bem como serviram para
enriquecer pessoalmente os beneficiarios do esquema. Como resultado da “Operagéo Lava Jato”
em curso, uma série de politicos, incluindo o ex-presidente da republica o Sr. Michel Temer, e
executivos de diferentes companhias privadas e estatais no Brasil estdo sendo investigados e, em
determinados casos, foram desligados de suas fungdes ou foram presos. Por sua vez, a “Operacao
Zelotes” investiga pagamentos indevidos, que teriam sido realizados por companhias brasileiras, a
oficiais do Conselho Administrativo de Recursos Fiscais (“CARF”). Tais pagamentos tinham como
objetivo induzir os oficiais a reduzirem ou eximirem multas relativas ao descumprimento de
legislagéo tributaria aplicadas pela Secretaria da Receita Federal, que estariam sob analise do
CARF. Mesmo ndo tendo sido concluidas, as investigacdes ja tiveram um impacto negativo sobre a
imagem e reputacdo das empresas envolvidas, e sobre a percepcao geral da economia brasileira.
N&o ha como prever se as investigacfes irdo refletir em uma maior instabilidade politica e
econdmica ou se novas acusacdes contra funcionarios do governo e de empresas estatais ou
privadas vao surgir no futuro no ambito destas investigagbes ou de outras. Além disso, ndo pode-
se prever o resultado de tais alegacbes, nem o seu efeito sobre a economia brasileira. O
desenvolvimento desses casos pode afetar negativamente a economia brasileira e,
consequentemente, o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negocia¢éo das Cotas.

Riscos de Flutuac@es de Preco

Existe a possibilidade de ocorrerem flutuagcbes do mercado nacional e internacional que afetem,
entre outros, precos, taxas de juros, agios, desagios e volatilidades dos ativos do Fundo, que
podem gerar oscilacdo no valor das Cotas, que, por sua vez, podem resultar em perdas para 0s
Cotistas. O mercado de capitais no Brasil € influenciado, em diferentes graus, pelas condi¢des
econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente. A reacao
dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o
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preco de ativos e valores mobilidrios emitidos no Brasil, reduzindo o interesse dos investidores
nesses ativos, entre os quais se incluem as Cotas. No passado, o surgimento de condi¢cbes
econOmicas adversas em outros paises de economia emergente resultou, em geral, na saida de
investimentos e, consequentemente, na reducdo de recursos externos investidos no Brasil. Crises
financeiras recentes resultaram em um cenario recessivo em escala global, com diversos reflexos
que, direta ou indiretamente, afetaram de forma negativa o mercado financeiro e o mercado de
capitais brasileiros e a economia do Brasil, tais como: flutuacdes no mercado financeiro e de
capitais, com oscilacdes nos precos de ativos (inclusive de imdveis), indisponibilidade de crédito,
reducdo de gastos, desaceleracdo da economia, instabilidade cambial e presséo inflacionaria.
Qualguer 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. Adicionalmente, as cotas dos fundos
investidos e os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou seja, seus valores
serdo atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de negociacdo no mercado, ou pela
melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociacdo. Como consequéncia, o valor das
Cotas de emissao Fundo podera sofrer oscilacdes frequentes e significativas, inclusive ao longo do
dia. Ademais, os Ativos Imobiliarios terdo seus valores atualizados, via de regra, em periodicidade
anual, de forma que o intervalo de tempo entre uma reavaliagdo e outra podera gerar disparidades
entre o valor patrimonial e o de mercado dos Ativos Imobiliarios. Como consequéncia, o valor de
mercado das Cotas podera néo refletir necessariamente seu valor patrimonial.

Riscos referentes aos impactos causados por Pandemias

O surto de doencgas transmissiveis em todo o0 mundo pode levar a uma maior volatilidade no
mercado de capitais global e resultar em pressdo negativa sobre a economia brasileira, e
qualquer surto de tais doencas no Brasil, poderd afetar diretamente o mercado imobiliario, o
fundo de investimento e o resultado de suas operacBes. Surtos ou potenciais surtos de
doencgas, como o Coronavirus (COVID-19), o Zika, o Ebola, a gripe aviaria, a febre aftosa, a
gripe suina, a Sindrome Respiratéria no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome Respiratéria
Aguda Grave ou SARS, pode ter um impacto adverso nas operac¢des do mercado imobiliario.
Qualquer surto de uma doenca que afete o comportamento das pessoas pode ter um impacto
adverso relevante no mercado de capitais global, nas indUstrias mundiais, na economia
brasileira e no mercado imobiliario. Surtos de doencgas também podem resultar em politicas de
guarentena para a populacdo, o que prejudicaria as opera¢fes do Fundo, bem como afetaria a
valorizacdo de Cotas do Fundo e seus rendimentos.

Risco da pandemia do COVID - 19

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

Em 26 de fevereiro de 2020, foi confirmado o primeiro caso de paciente infectado com o novo
coronavirus (Covid-19) no Brasil. Considerando que o atual contexto se enquadra na previsdo do
Artigo 25 da Instrucdo CVM 400, configura-se a alteragdo substancial, posterior e imprevisivel nas
circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do pedido de registro de distribuicao, de
acordo com o Oficio-Circular n® 2/2020-CVM/SER. Neste sentido, além do exposto acima, ndo
temos como prever qual sera o efeito do alastramento do virus em ambito nacional na economia do
Brasil e nos negdcios e resultados do Fundo.

Adicionalmente, tais surtos podem resultar em restricbes as viagens e transportes publicos,
fechamento prolongado de locais de trabalho, interrupces na cadeia de suprimentos,
fechamento do comércio e reducdo de consumo de uma maneira geral pela populagcao, além
da volatilidade no preco de matérias-primas e outros insumos, podendo ocasionar em um
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efeito adverso relevante na economia global e/ou na economia brasileira, fatores que
conjuntamente exercem um efeito adverso relevante na economia global e na economia
brasileira. Qualquer mudanca material nos mercados financeiros ou na economia brasileira
como resultado desses eventos pode afetar material e adversamente os negdcios, a
condicao financeira, os resultados das opera¢cdes e a capacidade de financiamento e, por
consequéncia, podera impactar negativamente a rentabilidade das Cotas do Fundo. Além
disso, as mudancgas materiais nas condigcbes econdmicas resultantes da pandemia global do
Covid-19 podem impactar a captacdo de recursos ao Fundo no ambito da Oferta,
influenciando na capacidade de o Fundo investir em Ativos Alvo e podendo impactar a
prépria viabilidade de realizacdo da Oferta.

Demais riscos macroecondémicos

Riscos institucionais

O Governo Federal pode intervir na economia do Pais e realizar modificacdes significativas em
suas politicas e normas, causando impactos sobre os mais diversos setores e segmentos da
economia do Pais. As atividades do Fundo, sua situacdo financeira e resultados poderdo ser
prejudicados de maneira relevante por modificacdes nas politicas ou normas que envolvam, por
exemplo, as taxas de juros, controles cambiais e restricbes a remessas para 0 exterior;
flutua¢des cambiais; inflagéo; liquidez dos mercados financeiro e de capitais domésticos; politica
fiscal; instabilidade social e politica; alteragbes regulatérias; 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 Imobiliarios 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
patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagéo das Cotas.

Adicionalmente, a instabilidade politica, corroborada por investigacdes das autoridades como RFB,
Procuradoria Geral da Republica e Policia Federal em curso, pode afetar adversamente os
negécios 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 podera continuar afetando a confianca dos investidores e da popula¢do 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 prop6e um
plano econémico controverso entre especialistas. A eventual incapacidade do governo do
Presidente Jair Bolsonaro em reverter a crise politica e econdmica do Pais, e de aprovar as
reformas sociais e econdmicas propostas, pode produzir efeitos sobre a economia brasileira e
poderd ter um efeito adverso sobre os resultados operacionais e a condigao financeira dos Imoveis.

As investigacdes da “Operacéo Lava Jato” e da “Operacdo Zelotes” atualmente em curso podem
afetar negativamente o crescimento da economia brasileira e podem ter um efeito negativo nos
negocios realizados nos Imoéveis. Os mercados brasileiros vém registando uma maior volatilidade
devido as incertezas decorrentes de tais investigacdes conduzidas pela Policia Federal, pela
Procuradoria Geral da Republica e outras autoridades. A “Operagdo Lava Jato” investiga o
pagamento de propinas a altos funcionarios de grandes empresas estatais em troca de contratos
concedidos pelo governo e por empresas estatais nos setores de infraestrutura, petréleo, gas e
energia, dentre outros. Os lucros dessas propinas supostamente financiaram as campanhas
politicas de partidos politicos, bem como serviram para enriquecer pessoalmente os beneficiarios
do esquema. Como resultado da “Operagdo 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 funcdes e/ou foram presos. Por sua vez, a
“Operacgao 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 analise do CARF. Mesmo nédo tendo sido concluidas, as
investigacdes ja tiveram um impacto negativo sobre a imagem e reputacdo das empresas
envolvidas, e sobre a percepcdo geral da economia brasileira. Ndo podemos prever se as
investigacdes irdo refletir em uma maior instabilidade politica e econdmica ou se novas acusa¢des
contra funcionarios do governo e de empresas estatais ou privadas vao surgir no futuro no ambito
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destas investigacdes ou de outras. Além disso, ndo podemos prever o resultado de tais alegacdes,
nem o seu efeito sobre a economia brasileira. O desenvolvimento desses casos pode afetar
negativamente a economia brasileira e, consequentemente, o patriménio do Fundo, a rentabilidade
e o valor de negociacdo das Cotas.

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 obrigacdes 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 estéo 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 condic8es financeiras dos emissores e
devedores dos titulos, bem como alteragbes nas condi¢ces econdmicas, legais e politicas que
possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em
termos de precos e liquidez desses ativos. Nestas condigGes, o Administrador podera enfrentar
dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo preco e no momento desejado e,
consequentemente, o Fundo poderd enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variacéo
negativa dos ativos do Fundo podera impactar negativamente o patriménio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociacdo das Cotas. Além disso, mudancas na percepcdo da
qualidade dos créditos dos emissores e dos devedores dos lastros que compdem os ativos
integrantes da carteira do Fundo, mesmo que nado fundamentadas, poderdo trazer impactos nos
precos dos titulos, comprometendo também sua liquidez.

Risco de Crédito dos Ativos Imobiliarios

O Fundo estard exposto aos riscos de crédito dos locatérios dos contratos de locagdo ou
arrendamento dos Imdveis que componham a carteira do Fundo. Encerrado cada contrato de
locacdo ou arrendamento, a performance dos investimentos do Fundo estard sujeita aos riscos
inerentes a demanda por locacéo dos Imdveis. O Administrador e o Gestor ndo séo responsaveis
pela solvéncia dos locatarios e arrendatarios dos Imoveis, tampouco por eventuais variagées na
performance do Fundo decorrentes dos riscos de crédito acima apontados. Adicionalmente, os
ativos do Fundo estdo sujeitos ao risco de crédito de seus emissores e contrapartes, isto €, atraso
e nado recebimento dos juros e do principal desses ativos e modalidades operacionais. Caso
ocorram esses eventos, o Fundo podera: (i) ter reduzida a sua rentabilidade, (ii) sofrer perdas
financeiras até o limite das operag¢des contratadas e ndo liquidadas e/ou (iii) ter de provisionar
desvalorizacdo de ativos, 0 que afetara o preco de negociacado de suas Cotas.

Risco do Investimento nos Ativos Financeiros

O Fundo podera investir parte de seu patriménio nos Ativos Financeiros e tais ativos podem afetar
negativamente a rentabilidade do Fundo. Adicionalmente, os rendimentos originados a partir do
investimento em Ativos Financeiros serdo tributados de forma analoga a tributagcdo dos
rendimentos auferidos por pessoas juridicas (tributacéo regressiva de 22,5% (vinte e dois inteiros e
cinco décimos por cento) a 15,0% (quinze por cento), dependendo do prazo do investimento) e tal
fato podera impactar negativamente na rentabilidade do Fundo.

Risco de Mercado dos Ativos Financeiros

Os Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo estdo sujeitos, direta ou indiretamente, as
variacbes e condicbes dos mercados financeiro e de capitais, especialmente dos mercados de
cambio, juros, bolsa e derivativos, que sdo afetados principalmente pelas condi¢cbes politicas e
econdmicas nacionais e internacionais. Nao é possivel prever o comportamento dos participantes
dos mercados financeiro e de capitais, tampouco dos fatores a eles exdégenos e que 0s
influenciam. Nao ha garantia de que as condi¢cdes dos mercados financeiro e de capitais ou dos
fatores a eles exégenos permanecerdo favoraveis ao Fundo e aos Cotistas. Eventuais condicdes
desfavoraveis poderéo prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o valor dos Ativos
Financeiros, a rentabilidade dos Cotistas e o0 preco de negociacdo das Cotas.
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Risco de Crédito dos Ativos Financeiros

As obrigacbes decorrentes dos Ativos Financeiros estdo sujeitas ao cumprimento e adimplemento
pelo respectivo emissor ou pelas contrapartes das operacdes do Fundo. Eventos que venham a
afetar as condic¢des financeiras dos emissores, bem como mudancas nas condi¢cbes econbémicas,
politicas e legais, podem prejudicar a capacidade de tais emissores de cumprir com suas
obrigag6es, o que pode trazer prejuizos ao Fundo.

Riscos relacionados aliquidez

Os ativos componentes da carteira do Fundo poderéo ter baixa liquidez em comparacdo a outras
modalidades de investimento. O investidor deve observar o fato de que os fundos de investimento
imobiliario sdo, por forca regulamentar, constituidos na forma de condominios fechados, nédo
admitindo o resgate de suas Cotas. Como resultado, os fundos de investimento imobiliario
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 Cotas do Fundo devera estar consciente de que o
investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo. Além disso, o Regulamento
estabelece algumas hip6teses em que a Assembleia Geral podera optar pela liquidacao do Fundo
mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira do Fundo aos Cotistas. Os Cotistas poderado
encontrar dificuldades para vender os ativos recebidos no caso de liquidacdo do Fundo.

Risco da Marcac&o 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 célculo de seu valor de face para os fins da contabilidade do Fundo € realizado via marcagéo a
mercado, ou seja, seus valores serdo atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de
negociacdo no mercado, ou pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociagéo.
Desta forma, a realizagdo da marcacdo a mercado dos ativos componentes da carteira do Fundo
visando o calculo do patrimbnio liquido deste, pode causar oscilacdes negativas no valor das
Cotas, cujo calculo é realizado mediante a divisdo do patrimdnio liquido do Fundo pela quantidade
de Cotas emitidas até entdo, sendo que o valor de mercado das Cotas de emissdo do Fundo
podera nao refletir seu valor patrimonial. Dessa forma, as Cotas do Fundo poderdo sofrer
oscilagBes 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 investimento imobiliarios estdo sujeitas a eventuais
alteragfes no contexto de uma eventual reforma tributaria, bem como em virtude de novo
entendimento acerca da legislacdo vigente, sujeitando o Fundo ou seus Cotistas a novos
recolhimentos ndo previstos inicialmente. Adicionalmente, existe a possibilidade de que a
Secretaria da Receita Federal tenha uma interpretacdo quanto ao nao enquadramento do Fundo
como pessoa juridica para fins de tributagdo ou quanto a incidéncia de tributos em determinadas
operacgdes realizadas pelo Fundo. Nessas hip6teses, o Fundo passaria a sofrer a incidéncia de
Imposto de Renda, PIS, COFINS, Contribuicdo Social nas mesmas condi¢cdes das demais pessoas
juridicas, com reflexos na reducdo do rendimento a ser pago aos Cotistas ou teria que passar a
recolher os tributos aplicaveis sobre determinadas operagbes que anteriormente entendia serem
isentas, podendo inclusive ser obrigado a recolher, com multa e juros, os tributos incidentes em
operacdes ja concluidas, ambos os casos podem impactar adversamente o rendimento a ser pago
aos Cotistas ou mesmo o valor das Cotas. Por fim, ha a possibilidade de o Fundo ou os Cotistas
pessoas fisicas, conforme o caso, ndo conseguir cumprir com 0S requisitos necessarios a isengao
de Imposto de Renda sobre os rendimentos distribuidos aos Cotistas, previstos na Lei n°
11.033/04, quais sejam: (i) o Fundo devera ter, no minimo, 50 (cinquenta) Cotistas; (ii) o Cotista
pessoa fisica ndo devera ser titular de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da
totalidade das Cotas emitidas ou cujas Cotas lhe deem direito ao recebimento de rendimento
superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo; e (iii) as Cotas
deverao ser admitidas a negociagdo exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcéo
organizado. Desta forma, caso ndo sejam atingidos os requisitos descritos nos itens (i) e/ou (iii)
acima, ndo havera isencdo tributaria para os rendimentos que venham a ser pagos a todos os
Cotistas que sejam pessoas fisicas. Adicionalmente, caso ndo seja atingido o requisito descrito no
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item (ii) acima, ndo havera isencao tributaria para os rendimentos que venham a ser pagos aos
respectivos Cotistas desenquadrados.

Risco de alteracéo da tributacdo 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 tributagéo
aplicavel as pessoas juridicas o fundo que aplicar recursos em empreendimentos imobiliarios que
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, o0 Fundo vier a se enquadrar nesta situacdo, a
tributacéo aplicavel aos seus investimentos sera aumentada, o que podera resultar na reducao 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
relacdo ao Fundo.

Riscos de alteragfes nas praticas contabeis

As praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operacBes e para a elaboracdo das
demonstracdes financeiras dos fundos de investimento imobiliario advém das disposicdes
previstas na Instrucdo CVM 516. Com a edicdo da Lei n° 11.638/07, que alterou a Lei
6.404/76 e a constituicho do Comité de Pronunciamentos Contdbeis - CPC, diversos
pronunciamentos, orientacdes e interpretacdes 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
Instru¢do CVM 516 comecgou a vigorar em 1° de janeiro de 2012 e decorre de um processo
de consolidagdo de todos os atos normativos contdbeis 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 interpretacfes emitidas pelo
CPC passem a ser adotados para a contabilizacdo das operacdes e para a elaboracdo das
demonstracdes financeiras dos fundos de investimento imobiliario, a ado¢cdo de tais regras
poderéd ter um impacto nos resultados atualmente apresentados pelas demonstra¢des financeiras
do Fundo.

Risco de alteracéo da legislacéo aplicavel ao Fundo e/ou aos Cotistas

A legislacédo aplicavel ao Fundo, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo Fundo, incluindo,
sem limitagdo, leis tributarias, leis cambiais e leis que regulamentem investimentos estrangeiros em
cotas de fundos de investimento no Brasil, estda sujeita a altera¢des. Ainda, poderdo ocorrer
interferéncias de autoridades governamentais e 6rgdos reguladores nos mercados, bem como
moratérias e alteragbes das politicas monetarias e cambiais. Tais eventos poderdo impactar de
maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condi¢des para distribuicdo de rendimentos e
para resgate das Cotas, inclusive as regras de fechamento de cdmbio e de remessa de recursos
do e para o exterior. Ademais, o advento de novas leis, e sua interpretacdo e/ou a alteracédo 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 tributaria. 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 revogacéo 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 em caso de alteracdo na legislagéo tributaria vigente. A
parte da legislacdo tributaria, as demais leis e normas aplicaveis ao Fundo, aos Cotistas e aos
investimentos do Fundo, incluindo, mas nédo se limitando, matéria de cadmbio e investimentos
externos em cotas de fundos de investimento no Brasil, também estao sujeitas a altera¢gfes. Esses
eventos podem impactar adversamente no valor dos investimentos, bem como as condi¢des para a
distribuicdo de rendimentos e de resgate das Cotas.

Riscos de Liquidez e Descontinuidade do Investimento

Os fundos de investimento imobiliarios representam modalidade de investimento em
desenvolvimento no mercado brasileiro e sdo constituidos, por forca regulamentar, como
condominios fechados, ndo sendo admitido resgate de suas Cotas. Os Cotistas poderdo enfrentar
dificuldades na negociacdo das Cotas no mercado secundéario. Adicionalmente, determinados
ativos do Fundo podem passar por periodos de dificuldade de execucdo de ordens de compra e
venda, ocasionados por baixas ou inexistentes demanda e negociabilidade. Nestas condi¢des, o
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Administrador podera enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo preco e no
momento desejado e, consequentemente, o Fundo poderd enfrentar problemas de liquidez.
Adicionalmente, a variacdo negativa dos Ativos Financeiros e dos Ativos Imobiliarios podera
impactar negativamente o patrimoénio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociag&o das Cotas.
Além disso, o Regulamento estabelece algumas hip6teses em que a Assembleia Geral podera
optar pela liqguidagdo do Fundo mediante a entrega dos ativos integrantes da carteira do Fundo aos
Cotistas. Caso os Cotistas venham a receber ativos integrantes da carteira, ha o risco de
receberem fracdo ideal dos Ativos Imobiliarios, que sera entregue apds a constituicdo de
condominio sobre tais ativos. Os Cotistas poderdao encontrar dificuldades para vender os ativos
recebidos no caso de liquidacdo do Fundo.

Risco juridico

A estrutura financeira, econémica e juridica do Fundo apoia-se em um conjunto de obrigactes e
responsabilidades contratuais e na legislacdo em vigor. Em raz8o da pouca maturidade e da
escassez de precedentes em operac8es similares e de jurisprudéncia no que tange a este tipo de
operacao financeira, em situacdes de estresse, podera haver perdas por parte dos Cotistas em
razéo do dispéndio de tempo e recursos para manutencdo do arcabouco contratual estabelecido.

Risco de decisbes judiciais desfavoraveis

O Fundo podera ser réu em diversas acdes, nas esferas civel, tributaria e trabalhista. Nao ha
garantia de que o Fundo venha a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos judiciais
ou administrativos propostos contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que
ele tenha reservas suficientes. Caso tais reservas ndo sejam suficientes, é possivel que os cotistas
sejam chamados para a realizacdo de aporte adicional de recursos seja feito mediante a
subscricdo e integralizacdo de novas Cotas pelos Cotistas, a fim de que o Fundo seja capaz de
arcar com eventuais perdas, de modo que os atuais Cotistas que ndo subscreverem e
integralizarem as Cotas poderao ser diluidos em sua participacao.

Risco de desempenho passado

Qualquer resultado obtido no passado ndo é indicativo de possiveis resultados futuros, e ndo
h& qualquer garantia de que resultados similares serdo alcangados pelo Fundo no futuro. Os
investimentos estdo sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitacdo, variacdo nas taxas de juros
e indices de inflagdo e variagdo cambial.

Risco Regulatério

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

Risco decorrente de alteragdes do Regulamento

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

Risco de diluicdo. Na eventualidade de novas emissdes de Cotas, os Cotistas incorrerdo no
risco de terem a sua participagdo no capital do Fundo diluida.
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Risco decorrente da possibilidade da entrega de ativos do Fundo em caso de liquidacao
deste

No caso de dissolugdo ou liquidagdo do Fundo, o patriménio deste sera partilhado entre os
Cotistas, na proporcdo de suas Cotas, apds a alienacdo dos ativos e do pagamento de todas
as dividas, obrigacbes e despesas do Fundo. No caso de liquidacdo do Fundo, ndo sendo
possivel a alienacdo acima referida, os préprios ativos serdo entregues aos Cotistas na
proporcdo da participacdo de cada um deles. Os ativos integrantes da carteira do Fundo
poderdo ser afetados por sua baixa liquidez no mercado, podendo seu valor aumentar ou
diminuir, de acordo com as flutuacdes de precos, cotagBes de mercado e dos critérios para
precificacdo, podendo acarretar, assim, eventuais prejuizos aos Cotistas.

Riscos de prazo

Considerando que a aquisi¢do de Cotas é um investimento de longo prazo, pode haver alguma
oscilacdo do valor da Cota, havendo a possibilidade, inclusive, de acarretar perdas do capital
aplicado ou auséncia de demanda na venda das Cotas no mercado secundario.

Risco de Concentracdo de Propriedade de Cotas por um mesmo Cotista

Conforme disposto no Regulamento, ndo ha restricdo quanto ao limite de Cotas que podem ser
subscritas por um Unico Cotista. Portanto, podera ocorrer situagdo em que um Unico Cotista venha
a integralizar parcela substancial das Cotas de determinada emisséo ou mesmo a totalidade das
Cotas, passando tal Cotista a deter uma posicdo expressivamente concentrada, fragilizando,
assim, a posicdo dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hipdtese, ha possibilidade de que
deliberagbes sejam tomadas pelo Cotista majoritario em fungéo de seus interesses exclusivos, em
prejuizo do Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios. Adicionalmente, caso um Cotista que também
seja construtor, incorporador ou sécio dos empreendimentos investidos pelo Fundo, detenha
(isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas) percentual superior a 25% (vinte e cinco
por cento) das Cotas, o Fundo passara a ser tributado como pessoa juridica nos termos da Lei n®
9.779/99, ocasidao em que a rentabilidade do Fundo sera prejudicada e consequentemente a
rentabilidade dos cotistas.

Risco de concentracéo da carteira do Fundo

O Fundo podera investir em um Unico imével ou em poucos imoveis de forma a concentrar o risco
da carteira em poucos locatarios. O risco da aplicagdo no Fundo terd intima relagdo com a
concentracdo da carteira, sendo que, quanto maior for a concentracdo, maior sera a chance de o
Fundo sofrer perda patrimonial. Os riscos de concentracdo da carteira englobam, ainda, na
hipétese de inadimplemento das obrigacdes relacionadas ao Ativo Alvo em questdo, o risco de
perda de parcela substancial ou até mesmo da totalidade do capital integralizado pelos Cotistas.

Riscos relativos aos Ativos de Liquidez

Os Ativos de Liquidez estdo sujeitos a oscilagdes nos seus precos em funcdo da reagcdo dos
mercados frente a noticias econémicas e politicas, tanto no Brasil como no exterior, podendo ainda
responder a noticias especificas a respeito dos respectivos emissores. As variagcdes de precos dos
Ativos de Liquidez poderdo ocorrer também em funcdo de alteracbes nas expectativas dos
participantes do mercado, podendo inclusive ocorrer mudangas nos padrdes de comportamento de
precos dos Ativos de Liquidez sem que haja mudancas significativas no contexto econdémico e/ou
politico nacional e internacional.

Ainda, os Ativos de Liquidez estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os
compromissos de pagamento de juros e principal referentes a tais Ativos. Altera¢des nas condicdes
financeiras dos emissores dos Ativos de Liquidez e/ou na percepcado que os investidores tém sobre
tais condicBes, bem como alteracBes nas condicdes econdmicas e politicas que possam
comprometer a sua capacidade de pagamento, podem trazer impactos significativos nos precos e
na liquidez dos Ativos de Liquidez. Mudancas na percepcdo da qualidade dos créditos dos
emissores, mesmo que nao fundamentadas, poderdo também trazer impactos nos precos e na
liquidez dos Ativos de Liquidez.
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O Fundo podera incorrer também em risco de crédito na liquidacdo das operagdes realizadas por
meio de instituicdes e distribuidoras de valores mobiliarios que venham a intermediar as operacées
de compra e venda dos Ativos de Liquidez em nome do Fundo. Na hipétese de falta de capacidade
e/ou falta de disposicdo de pagamento de qualquer dos emissores dos Ativos de Liquidez ou das
contrapartes nas operacgfes integrantes da Carteira, o Fundo podera sofrer perdas, podendo
inclusive incorrer em custos para conseguir recuperar 0s seus créditos.

A precificacdo dos Ativos de Liquidez integrantes da Carteira devera ser realizada de acordo com
os critérios e procedimentos para registro e avaliagdo de titulos, valores mobiliarios e demais
operacdes estabelecidos na regulamentacdo em vigor. Referidos critérios de avaliagdo de ativos,
tais como os de marcagao a mercado (“mark-to-market”), poderdo ocasionar variagbes nos valores
dos Ativos de Liquidez integrantes da Carteira, resultando em aumento ou reducéo no valor das
Cotas.

Por fim, o Fundo aplicara suas disponibilidades financeiras preponderantemente em Ativos Alvo e
poderd aplicar parcela de suas disponibilidades financeiras em aos Ativos de Liquidez, nos termos
do Regulamento. Nesta hip6tese, podera ocorrer o descasamento entre os valores de atualizacédo
dos Ativos Alvo e os valores de atualizacéo dos Ativos de Liquidez. O Fundo podera sofrer perdas
em razao de tais descasamentos.

Riscos de Liquidez dos Ativos Alvo

Os Ativos Alvo séo aplicagdes, preponderantemente, de meédio e longo prazo, que possuem baixa,
ou nenhuma, liquidez no mercado secundario e o calculo de seu valor de face para os fins da
contabilidade do Fundo é realizado via marcacdo a mercado. Neste mesmo sentido, os Ativos que
poderdo ser objeto de investimento pelo Fundo tém seu valor calculado através da marcacgédo a
mercado. Desta forma, a realizacdo da marcacdo a mercado dos Ativos, visando ao calculo do
Patrimdnio Liquido do Fundo, pode causar oscilagbes negativas no valor das Cotas, cujo célculo é
realizado mediante a divisdo do Patriménio Liquido do fundo pela quantidade de Cotas emitidas até
entdo. Assim, mesmo nas hip6teses de os Ativos ndo sofrerem nenhum evento de ndo pagamento
de juros e principal, as Cotas do fundo poderéo sofrer oscilagdes negativas de pre¢o, o que pode
impactar negativamente na negociagéo das Cotas pelo investidor que optar pelo desinvestimento.

Risco de desenquadramento passivo involuntario

Na ocorréncia de algum evento que enseje o desenquadramento passivo involuntario da carteira
do Fundo, a CVM podera determinar ao Administrador, sem prejuizo das penalidades cabiveis,
a convocagdo de Assembleia Geral para decidir sobre uma das seguintes alternativas: (i)
transferéncia da administracdo ou da gestdo do Fundo, ou de ambas; (ii) incorporagédo a outro
Fundo, ou (iii) liquidacdo do Fundo. A ocorréncia das hipéteses 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 “ii” acima, ndo ha4 como garantir que o preco de venda
dos Ativos Imobiliarios e dos Ativos Financeiros do Fundo sera favoravel aos Cotistas, bem como
ndo ha como assegurar que os Cotistas conseguirdo reinvestir 0s recursos em outro
investimento que possua rentabilidade igual ou superior aquela auferida pelo investimento nas
Cotas do Fundo.

Risco de disponibilidade de caixa

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

Risco relativo a concentragao e pulverizagéo

Conforme dispde o Regulamento, ndo ha restricdo quanto ao limite de Cotas que podem ser
detidas por um Unico Cotista. Assim, podera ocorrer situacdo em que um unico Cotista venha a
deter parcela substancial das Cotas, passando tal Cotista a deter uma posicao expressivamente
concentrada, fragilizando, assim, a posicao dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hipotese,
h& possibilidade de que deliberacfes sejam tomadas pelo Cotista majoritario em detrimento do
Fundo e/ou dos Cotistas minoritarios.

Caso o Fundo esteja muito pulverizado, determinadas matérias de competéncia de assembleia
geral que somente podem ser aprovadas por quérum qualificado poderdo ficar impossibilitadas de
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