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ANEXO | AO REGULAMENTO
FATORES DE RISCO

A integra dos fatores de risco atualizados a que o FUNDO e os Cotistas estao sujeitos é
divulgada no Informe Anual elaborado em conformidade com o Anexo 39-V dalnstrugao CVM
472, devendo os Cotistas e os potenciais investidores ler atentamente o referido documento.

O FUNDO e seus Cotistas estdo sujeitos, principalmente, aos seguintes riscos:
a. Riscos de Mercado

Os valores dos Ativos e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira sdo suscetiveis as oscilagdes
decorrentes das flutuacdes de precos e cotacdes de mercado, bem como das taxas de juros e dos
resultados de seus emissores. Nos casos em que houver queda do valor destes ativos, o Patriménio
Liquido do FUNDO podera ser afetado negativamente.

Adicionalmente, a carteira do FUNDO podera vir a ter Ativos ou Ativos Financeiros com baixa ou
nenhuma liquidez, hipétese na qual o impacto dos riscos de mercado em relagéo a tais ativos pode
nao ser capturada pelos mecanismos convencionalmente utilizados para fins de precificacdo dos
ativos integrantes da carteira do FUNDO, estando tais ativos sujeitos a movimentagdes pontuais
atipicas e imprevisiveis que podem impactar negativamente o preco dos ativos na carteira do
FUNDO.

b. Fatores Macroeconomicos Relevantes

O FUNDO esta sujeito, direta ou indiretamente, as variagcdes e condicées dos mercados de titulos e
valores mobiliarios, que sido afetados principalmente pelas condi¢des politicas e econdmicas
nacionais e internacionais. Variaveis exdgenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de
fatos extraordinérios ou situacdes especiais de mercado, ou, ainda, de eventos de natureza politica,
econdmica ou financeira que modifiquem a ordem atual e influenciem de formarelevante o mercado
financeiro e/ou de capitais brasileiro, incluindo variacbes nas taxas de juros, eventos de
desvalorizacdo da moeda e mudancas legislativas, as quais poderao resultar em perdas para os
cotistas. Nao sera devida pelo FUNDO ou por qualquer pessoa, incluindo a ADMINISTRADORA e o
GESTOR, qualquerindenizagio, multa ou penalidade de qualquer natureza, caso os Cotistas sofram
qualquer dano ou prejuizo resultante de quaisquer de tais eventos.

c. Riscoresultante do impacto de pandemia mundial

Risco de pandemia. O surto de doengas transmissiveis, como o surto de Coronavirus (Covid-19) em
escala global iniciado a partir de dezembro de 2019 e declarado como pandemia pela Organizacio
Mundial da Saude em 11 de margo de 2020, pode afetar as decisdes de investimento e podera
resultar em volatilidade esporadica nos mercados de capitais globais. Além disso, esses surtos
podem resultarem restricdes as viagens e transportes publicos, fechamento prolongado de locais de
trabalho, interrupges na cadeia de suprimentos, fechamento do comércio e redugao de consumo de
uma maneira geral pela populagéo, além da volatilidade no preco de matérias-primas e outros
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insumos, o que podem ter um efeito adverso relevante na economia global e/ou na economia
brasileira, fatores que conjuntamente exercem um efeito ad verso relevante na economia global e na
economia brasileira. Qualquer mudangamaterial nos mercados financeiros ou na economiabrasileira
como resultado desses eventos pode afetarmaterial e adversamente os Ativos Imobiliarios investidos
pelo FUNDO e, por consequéncia, podera impactar negativamente a rentabilidade das Cotas do
FUNDO. Além disso, as mudancas materiais nas condi¢cdes econdmicas resultantes da pandemia
global do Covid-19 podem impactar a captacao de recursos ao FUNDO no ambito da oferta,
influenciando na capacidade de o FUNDO investir em Ativos Imobiliarios monitorados pelo Gestor,
havendo até mesmo risco de n&o se atingir o Montante Minimo, o que podera impactar a prépria
viabilidade de realizacao da oferta.

d. Risco Relativo ao Prazo de Duragao Indeterminado

Considerando que o FUNDO ¢ constituido sob a forma de condominio fechado, ndo é permitido o
resgate de cotas, salvo na hipotese de liquidagido do FUNDO. Caso os Cotistas decidam pelo
desinvestimento no FUNDO, os mesmos terdo que alienar suas cotas em mercado secundario,
observado que os Cotistas poderao enfrentar falta de liquidez na negociagéo das cotas no mercado
secundario ou obter precos reduzidos na venda das cotas.

e. Riscos de Liquidez e Descontinuidade doInvestimento

Os fundos de investimento imobiliario sdo constituidos, por determinacgao legal, como condominios
fechados, ndo sendo admitido resgate das cotas. Os Cotistas poderéo enfrentar dificuldades na
negociagao das cotas no mercado secundario. Além disso, o Regulamento estabelece algumas
hipéteses em que a assembleia geral de Cotistas podera optar pela liquidacado do FUNDO e outras
hipéteses em que o resgate das cotas podera ser realizado mediante a entrega aos Cotistas dos
Ativos e/ou Ativos Financeiros integrantes da carteira do FUNDO. Em ambas as situagdes, os
Cotistas poderao encontrar dificuldades para vender os Ativos e/ou os Ativos Financeiros recebidos
quando da liquidagdo do FUNDO.

f. Riscos do Uso de Derivativos

Os Ativos e/ou os Ativos Financeiros a serem adquiridos pelo FUNDO sao contratados a taxas pré-
fixadas ou pés-fixadas, contendo condi¢des distintas de pré-pagamento. O FUNDO tem a
possibilidade de utilizar instrumentos derivativos para minimizar eventuaisimpactosresultantes deste
descasamento, mas a contratacao, pelo FUNDO, dos referidos instrumentos de derivativos podera
acarretar oscilagées negativas no valor de seu Patriménio Liquido superiores aquelas que ocorreriam
se tais instrumentos ndo fossem utilizados. A contratacao deste tipo de operagido nio deve ser
entendida como uma garantia do FUNDO, da ADMINISTRADORA ou do GESTOR, de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito — FGC de remuneracgéo das cotas do
FUNDO. Ainda que exclusivamente para fins de protecéo patrimonial e com exposicdo maxima
limitada ao valor do patriménio liquido do FUNDO, a contratacdo de operagdes com derivativos
podera resultarem perdas para o FUNDO e para os Cotistas.
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g. RiscodoInvestimento nos Ativos Financeiros

O FUNDO poderainvestir nos Ativos Financeiros que, pelo fato de serem de curto prazo e possuirem
baixorisco de crédito, podem afetar negativamente a rentabilidade do FUNDO. Adicionalmente, pode
nao ser possivel para a ADMINISTRADORA identificar falhas na administragdo ou na gestao dos
fundos investidos pelo FUNDO, que poderao gerar perdas para o FUNDO, sendo que, nestas
hipéteses, a ADMINISTRADORA e/ou 0o GESTOR n&o responderao pelas eventuais consequéncias.
Adicionalmente, determinados ativos do FUNDO podem passar por periodos de dificuldade de
execucao de ordens de compra e venda, ocasionados por baixas ou demanda e negociabilidade
inexistentes. Nestas condi¢cdes, a ADMINISTRADORA podera enfrentar dificuldade de liquidar ou
negociar tais Ativos e/ou Ativos Financeiros pelo preco € no momento desejados e,
consequentemente, 0o FUNDO podera enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variagéo
negativa dos ativos poderaimpactar o Patriménio Liquido do FUNDO.

h. Riscos de Concentracidoda Carteira

O risco da aplicagido no FUNDO tera intima relagdo com a concentragio da carteira, sendo que,
quanto maior for a concentragéo, maior sera a chance de o FUNDO sofrer perda patrimonial. Os
riscos de concentragéo da carteira englobam, ainda, na hipétese de inadimplemento do emissor do
Ativo em questéo, o risco de perda de parcela substancial ou até mesmo da totalidade do capital
integralizado pelos Cotistas.

i. Riscos do Prazo

Os Ativos objeto de investimento pelo FUNDO séao aplicagbes, preponderantemente, de médio e
longo prazo, que possuem baixa ou nenhuma liquidez no mercado secundario e o calculo de seu
valor de face para os fins da contabilidade do FUNDO é realizado via marcagéo a mercado. Neste
mesmo sentido, os Ativos e/ou Ativos Financeiros que poderao ser objeto de investimento pelo
FUNDO tém seu valor calculado através da marcagao a mercado.

Desta forma, a realizagdo da marcagéo a mercado dos Ativos e dos Ativos Financeiros do FUNDO,
visando ao calculo do Patriménio Liquido, pode causar oscilagées negativas no valor das cotas, cujo
calculo é realizado mediante a divisdo do Patriménio Liquido pela quantidade de cotas emitidas até
entao.

Assim, mesmo nas hipo6teses de os Ativos e/ou Ativos Financeiros n&o sofrerem nenhum evento de
nao pagamento de jurose principal, ao longo do Prazo de Duragcédo do FUNDO, as cotas de emissao
do FUNDO poderéo sofrer oscilagdes negativas de preco, 0 que pode impactar negativamente na
negociacgéo das cotas pelo investidor que optar pelo desinvestimento.

j- Risco de Crédito

Consiste no risco de os devedores dos Ativos e dos Ativos Financeiros e/ou das contrapartes das
transacdes do FUNDO nao cumprirem suas obrigacdes de pagamento (principal e juros) e/ou de
liquidacao das operagdes contratadas. Ocorrendo tais hip6teses, o Patriménio Liquido podera ser
afetado negativamente.
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Considerando que o FUNDO investira preponderantemente em CRI com risco corporativo, em que o
risco de crédito esta vinculado a um ou a poucos devedores, ou com risco pulverizado, em que o
risco de crédito podera estar pulverizado entre uma grande quantidade de devedores, a performance
dos respectivos CRI dependera da capacidade de tais devedores em realizar o pagamento das
respectivas obrigacdes, sendo que, em caso de inadimplemento por parte de tais devedores, o
FUNDO podera vir a sofrer prejuizos financeiros, que, consequentemente, poderao impactar
negativamente a rentabilidade das cotas de emissao do FUNDO.

k. Risco Relacionado as Garantias Atreladas aos CRI

O investimento em CRI inclui uma série de riscos, dentre estes, o risco de inadimplemento e
consequente execugio ou excussao das garantias vinculadas a respectiva emissao e os riscos
inerentes a eventual existéncia de bensimédveis na composicéo da carteira, podendo, nestahipdtese,
a rentabilidade do FUNDO ser afetada. Em um eventual processo de execugao ou excussao das
garantias vinculadas aos CRI, podera haver a necessidade de contratacdo de consultores,
avaliadores, dentre outros custos, que deverao ser suportados pelo FUNDO, na qualidade de titular
dos CRI. Adicionalmente, a garantia outorgada em favor dos CRI pode nao ser suficiente para
suportar as obrigacdes financeiras atreladas a tal CRI. Desta forma, uma série de eventos
relacionados a execucdo de garantias dos CRI podera afetar negativamente o valor das cotase a
rentabilidade do investimento no FUNDO.

. Risco Inerente a Titularidade de Imoveis em Razao da Execugao de Garantias

Caso o FUNDO venha a deter iméveis em decorréncia de eventual processo de execugéo ou
excussdo das garantias dos Ativos, o FUNDO e os Cotistas estarao sujeitos aos fatores de risco
tradicionalmente atrelados a titularidade de bens imobiliarios, em razao de sua localizacéo,
destinacao, uso e estrutura, incluindo, mas néo se limitando: risco de desapropriacao; risco de
sinistro e de inexisténcia ou insuficiéncia de seguro; risco de outras restricdes de utilizacido de imével
pelo poder publico; risco de contingéncias ambientais; e risco de desastres naturais e sinistro, o que
podera comprometer os rendimentos do fundo.

m. Cobrancga dos Ativos e dos Ativos Financeiros, Possibilidade de Aporte Adicional pelos
Cotistas e Possibilidade de Perda do Capital Investido

Os custos incorridos com os procedimentos necessarios a cobranca dos Ativos e dos Ativos
Financeiros integrantes da carteira e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas dos
Cotistas sdo de responsabilidade do FUNDO, devendo ser suportados até o limite total de seu
Patriménio Liquido. O FUNDO somente podera adotar e/ou manter os procedimentos judiciais ou
extrajudiciais de cobranca de tais ativos, uma vez ultrapassado o limite de seu Patriménio Liquido,
caso os titulares das cotas aportem os valores adicionais necessarios para a sua adocao e/ou
manutenc¢do. Dessa forma, havendo necessidade de cobranca judicial ou extrajudicial dos Ativos e
dos Ativos Financeiros, os Cotistas poderao ser chamados a aportar recursos ao FUNDO, para
assegurar a adogédo e manutencéo das medidas cabiveis para a salvaguarda de seus interesses.
Nenhuma medida judicial ou extrajudicial sera iniciada ou mantida pela ADMINISTRADORA antes
do recebimento integral do referido aporte e da assuncao pelos Cotistas do compromisso de prover
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0S recursos necessarios ao pagamento da verba de sucumbéncia a que o FUNDO venha a ser
eventualmente condenado. A ADMINISTRADORA, o GESTOR e/ou qualquer de suas afiliadas ndo
s30 responsaveis, em conjunto ou isoladamente, pela ndo adogado ou manutencao dos referidos
procedimentos e por eventuais danos ou prejuizos, de qualquer natureza, sofridos pelo FUNDO e
pelos Cotistas em decorréncia da nao propositura (ou prosseguimento) de medidas judiciais ou
extrajudiciais necessarias a salvaguarda dos direitos, garantias e prerrogativas do FUNDO, caso os
Cotistas deixem de aportar os recursos necessarios para tanto, nos termos do Regulamento.
Consequentemente, o FUNDO poderanao dispor de recursos suficientes para efetuar aamortizacdo
e, conforme o caso, o resgate, em moeda corrente nacional, de suas cotas, havendo, portanto, a
possibilidade de os Cotistas até mesmo perderem, total ou parcialmente, o respectivo capital
investido.

n. Risco de Desenquadramento

Na hipotese de ocorréncia de algum evento que enseje o desenquadramento passivo involuntario, a
CVM podera determinar a ADMINISTRADORA, sem prejuizo das penalidades cabiveis, a
convocagao de Assembleia Geral de Cotistas para decidir sobre uma das seguintes alternativas: (j)
transferéncia da administracéo ou da gestdo do FUNDO, ou de ambas; (ii) incorporacéo a outro
FUNDO, ou (iii) liquidacido 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 ha como garantir que o preco de venda dos Ativos e dos Ativos Financeiros do FUNDO
sera favoravel aos Cotistas, bem como ndo ha como assegurar que os cotistas conseguiraoreinvestr
0s recursos em outro investimento que possua rentabilidade igual ou superior aquela auferida pelo
investimento nas cotas do FUNDO.

o. Riscode nado Concretizagao da Oferta das Cotas da Primeira Emissao (e de Eventuais
Novas Ofertas de Cotas Subsequentes) e de Cancelamento das Ordens de Subscrigdo
Condicionadas e do Investimento por Pessoas Vinculadas

No ambito da Primeira Emisséo (e de eventuais novas ofertas de cotas subsequentes), existe a
possibilidade de liquidacdo do FUNDO caso nao seja subscrito o montante de cotas equivalente ao
patriménio minimo inicial (sendo que, no caso de eventuais novas ofertas de cotas subsequentes, a
possibilidade & de o FUNDO ter um patriménio menor do que o esperado em cada oferta).

Assim, caso o patriménio minimo inicial ndo seja atingido (ou o volume minimo de cada oferta de
cotas subsequente), a ADMINISTRADORA ira devolver, aos subscritores que tiverem integralizado
suas cotas, (i) o valor estabelecido nos documentos da respectiva oferta, e (ii) a eventual Taxa de
Distribuicdo Primaria paga pelo respectivo investidor sem qualquer remuneragao/acréscimo, sendo
que, na Primeira Emisséo, o FUNDO sera liquidado. Neste caso, em razao dos riscos de mercado,
do risco de crédito, bem como na hipotese de o FUNDO nao conseguir investir os recursos captados
no ambito da respectiva oferta publica de distribuicio de cotas em Ativos cuja rentabilidade faca
frente aos encargos do FUNDO, os investidoresque tenhamadquirido cotas no ambito de cada oferta
do FUNDO poderéao eventualmente receber um valor inferior aquele por eles integralizado, o que
podera resultarem um prejuizo financeiro para o respectivo investidor.
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Por fim, o efetivo recebimento dos recursos pelos investidores que tenham suas respectivas ordens
de subscricdo canceladas, em quaisquer das hipoteses previstas nos documentos da oferta das
cotas esta sujeito ao efetivo recebimento, pelo FUNDO, dos respectivos valores decorrentes da
liquidacao oudavendados Ativos e dos Ativos Financeiros adquiridos pelo FUNDO com os recursos
decorrentes da subscricdo das respectivas cotas, de modo que qualquer hipétese de inadimpléncia
emrelacao atais ativos podera prejudicaro recebimento, pelosinvestidores, dos valores a que fazem
jus em razao do cancelamento de suas ordens de subscricio.

A ocorréncia dadevolucdodos recursos aos investidores, ndo ha comogarantir que eles conseguirdo
reinvestir os recursos em outro investimento que possua rentabilidade igual ou superior aquela
esperada com o investimento nas cotas do FUNDO.

p- Risco de nao Materializagado das Perspectivas Contidas nos Documentos de Oferta das
Cotas

Os prospectos, conforme aplicavel, contém e/ou conterdo, quando forem distribuidos, informagdes
acerca do FUNDO, do mercado imobiliario, dos Ativos e dos Ativos Financeiros que poderao ser
objeto de investimento pelo FUNDO, bem como das perspectivas acercado desempenho futuro do
FUNDO, que envolvem riscos e incertezas.

Ainda a este respeito, cumpre destacar que a rentabilidade das cotas de emissdo do FUNDO é
projetada para um horizonte de longo prazo, cuja concretizacdo estéa sujeita a uma série de fatores
de risco e de elementos de natureza econémica e financeira.

As perspectivas acerca do desempenho futurodo FUNDO, do mercado imobiliario, dos Ativos e dos
Ativos Financeiros que poderao ser objetode investimento pelo FUNDO, do seu mercado de atuagao
e situacdo macroecondmica ndo conferem garantia de que o desempenho futuro do FUNDO seja
consistente com essas perspectivas. Os eventos futuros poderdo diferir sensivelmente das
tendéncias indicadas nos prospectos, conforme aplicavel.

g. O FUNDO Podera Realizar a Emissao de Novas Cotas, o que Podera Resultarem uma
Diluicao da Participagcao do Cotista ou Redugao da Rentabilidade

O FUNDO podera captar recursos adicionais no futuro através de novas emissdes de cotas por
necessidade de capital ou para aquisicdo de novos ativos. Na eventualidade de ocorrerem novas
emissdes, os Cotistas poderdo ter suas respectivas participacdes diluidas, uma vez que o
Regulamento do FUNDO n&o concede aos atuais Cotistas o direito de preferéncia na subscrigio de
cotas. Adicionalmente, a rentabilidade do FUNDO pode ser afetada durante o periodo em que os
respectivos recursos decorrentes da emissdo de novas cotas nao estiverem investidos nos termos
da Politica de Investimento.
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r. Risco de Inexisténcia de Quérum nas Deliberag6es a Serem Tomadas pela Assembleia
Geral de Cotistas

Determinadas matérias que sao objeto de Assembleia Geral de Cotistas somente seréo deliberadas
quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em vista que fundos imobiliarios
tendem a possuir numero elevado de Cotistas, é possivel que as matérias que dependam de quérum
qualificado fiquem impossibilitadas de aprovacio pela auséncia de quérum para tanto (quando
aplicavel) na votagdo em tais Assembleia Geral de Cotistas. A impossibilidade de deliberacédo de
determinadas matérias pode ensejar, dentre outros prejuizos, a liquidacio antecipada do FUNDO.

s. Riscode Governanga

Nao podem votar nas Assembleia Geral de Cotistas, exceto se as pessoas abaixo mencionadas
forem os Unicos Cotistas ou mediante aprovacgao expressa da maioriados demais Cotistas na prépria
Assembleia Geral de Cotistas ou em instrumento de procuragéo que se refira especificamente a
Assembleia Geral de Cotistas em que se dara a permissao de voto: (i) a ADMINISTRADORA ou o
GESTOR,; (ii) os socios, diretores e funcionarios da ADMINISTRADORA ou do GESTOR; (i)
empresas ligadas a ADMINISTRADORA ou 0 GESTOR, seus socios, diretores e funcionarios; (iv)
os prestadores de servicos do FUNDO, seus sécios, diretores e funcionarios; (v) o Cotista, na
hipétese de deliberacao relativa a laudos de avaliagdo de bens de sua propriedade que concorram
para a formacao do patriménio do FUNDO; e (vi) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do
FUNDO. Tal restricao de voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas nos incisos “i” a “iv”, caso
estas decidam adquirir cotas.

t. Risco Tributario

A Lei n° 9.779/1999, estabelece que os fundos de investimento imobiliario devem distribuir, pelo
menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos aos seus cotistas, apurados segundo
o regime de caixa, com base em balanco ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e em 31
de dezembro de cada ano.

Nos termos da mesma lei, 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, sujeita-se a tributacao aplicavel as pessoasjuridicas para fins de incidéncia da
tributacao corporativa cabivel (IRPJ, Contribuicdo Social Sobre o Lucro Liquid o—CSLL, Contribuicdo
ao Programa de Integracao Social — PIS e Contribuicao ao Financiamento da Seguridade Social —
COFINS).

Os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo FUNDO em aplicagdes financeiras de rendafixa e
renda variavel sujeitam-se a incidéncia do IR Retido na Fonte de acordo com as mesmas normas
aplicaveis as aplicacdes financeiras de pessoas juridicas (tributagio regressivade 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, exceto em
relacdo as aplicagdes financeiras referentes a letras hipotecarias, certificados de recebiveis
imobiliarios, letras de crédito imobiliario e cotas de fundos de investimento imobilidrio admitidas

BTG Pactual

44
SAC: 0800 772 28 27 — Ouvidoria: 0800 722 00 48 — btgpactual.com



@pactual

exclusivamente em bolsa de valores ou no mercado de balcao organizado, nos termos da legislagao
tributaria, podendo tal imposto ser compensado com aquele retido na fonte pelo FUNDO quando da
distribuicao de rendimentos e ganhos de capital aos cotistas.

Aindade acordocomalein®9.779,de 19de janeiro de 1999, os rendimentos e os ganhos de capital
auferidos quando distribuidos aos cotistas sao tributados na fonte pela aliquota de 20% (vinte por
cento). Nao obstante, de acordo com o Artigo 3°, paragrafo unico, inciso Il, da Lei n°® 11.033/04,
alteradapelalLein®11.196,de 21 de novembrode 2005, haveraisencdodo Imposto de RendaRetido
na Fonte e na Declaracdo de Ajuste Anual das Pessoas Fisicas com relagdo aos rendimentos
distribuidos pelo FUNDO ao Cotista pessoa fisica, desde que observados, cumulativamente, os
seguintes requisitos: (i) o Cotista pessoa fisica nao seja titular de montante igual ou superior a 10%
(dez por cento) das cotas do FUNDO; (ii) as respectivas cotas ndo atribuirem direitos a rendimentos
superiores a 10% do total de rendimentos auferidos pelo FUNDO; (iii) o FUNDO possua, no minimo,
50 (cinquenta) Cotistas; e (iv) as cotas sejam admitidas a negociagido exclusivamente em bolsas de
valores ou mercado de balcdo organizado. Dessa forma, caso seja realizada uma distribuicao de
rendimentos pelo FUNDO em qualquer momento em que tais requisitos n&o tenham sido atendidos,
os Cotistas estarao sujeitos a tributagio a eles aplicavel, na forma da legislagdo em vigor.

Adicionalmente, caso ocorra alteracao nalegislagédo que resulte em revogacao ou restricao a referida
isencao, os rendimentos e os ganhos de capital auferidos poderao vir a ser tributados no momento
de sua distribuicdo aos Cotistas, ainda que a apuracgao de resultados pelo FUNDO tenha ocorrido
anteriormente a mudanga na legislacao.

Assim, o risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos, extingao
de beneficio fiscal, majoracao de aliquotas, interpretacao diversa da legislacédo vigente sobre a
incidéncia de quaisquertributos ou a revogacao de isengdes vigentes, sujeitando o FUNDO ou seus
Cotistas a novos recolhimentos nao previstos inicialmente.

u. Riscos Relativos as Cotas de FlI

O FUNDO investira primordialmente os seus recurso na aquisi¢cao de cotas de emissao do FII CJ, o
qual, por sua vez, e titular de ativos imobiliarios voltados ao setor de shopping centers (“Iméveis-
Alvo”). Em decorréncia disso, os Cotistas do FUNDO estarao, indiretamente, sujeitos aos riscos
decorrentes do referido empreendimento. Nesse sentido, seguem abaixo os principais riscos dai
decorrentes:

(i) Risco do Investimento em Shopping Center. O Fll CJ investe preponderantemente no
segmento de shopping center, hipétese em que ha que se notar (i) que os resultados em
relagcdo a esse investimento dependerdo das vendas geradas pelas lojas instaladas no
shopping center; (i) que o setor varejista € suscetivel a periodos de desaquecimento
econdémico geral que podem levar a queda nos gastos do consumidor; e (iii) que o
desempenho dos shopping centers esta relacionado com a capacidade dos lojistas de gerar
vendas. Adicionalmente, o aumento das receitas do FIl CJ e o aumento dos lucros
operacionais resultante do investimento em shopping centers dependem do constante
crescimento da demanda por produtos oferecidos pelas lojas do shopping center. Condigdes
econdmicas adversas no local onde cada shopping center esta localizado podem afetar
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(i)

(iii)

adversamente os niveis de ocupagio e locagdo e, consequentemente, os seus resultados
operacionais, afetando os resultados do FIl CJ. O setor de shopping centers no Brasil &
altamente competitivo, 0 que podera ocasionar uma reduc¢éo no valor dos aluguéis no
shopping center. Uma série de empreendedores do setor de shopping centers concorrem com
o Fll CJ na busca de compradores e locatarios potenciais. O shopping center pode ter outros
investidores, e para tomada de determinadas decisdes significativas podera ser necessaria
sua anuéncia. E possivel que os demais investidores do shopping center tenham interesses
econdémicos diversos, o que pode leva-los avotar em projetos de forma contrariaaos objetivos
do Fll CJ, impedindo a implementacéo das estratégias, o que podera causar um efeito
adverso relevante. Ainda, os contratos de locagio no setor de shopping center possuem
caracteristicas peculiares e podem gerar riscos a conducao dos negoécios do Fll CJ em
relacdo a esses investimentos e impactar de forma adversa os seus resultados operacionais.
Como exemplo, podemos citar que o valor do aluguel podera ser revisto judicialmente,
podendo ser reduzido ou aumentado, para adequar-se ao valor de mercado, mediante agao
proposta pelo locatario ou pelo locador, apdstrés anos de vigéncia do contrato ou do acordo
anteriormente realizado.

Risco da Administracao dos Iméveis por Terceiros: Considerando que o objetivo do Fll
CJ consiste na exploracgéao, por locagéo ou arrendamento, e/ou comercializagdo dos Iméveis-
Alvo, e que a administracao de tais empreendimentos podera ser realizada por empresas
especializadas, sem interferéncia direta do Fll CJ, tal fato pode representar um fator de
limitacado ao FIl CJ paraimplementar as politicas de administracdo dos iméveis que considere
adequadas.

Riscos Relativos as Receitas Mais Relevantes: Os principais riscos relativos as receitas
mais relevantes do Fll CJ sdo: (a) quanto as receitas de locacdo: A inadimpléncia no
pagamento de aluguéis devido a faléncia, reorganizacdo ou 0 aumento de vacancia de
inquilinos nos iméveis que compde o shopping center implicardo em n&o recebimento de
receitas, uma vez que os aluguéis representam uma fonte substancial de receitas para o Fll
CJ. Eventual inadimpléncia no pagamento dos aluguéis ou vacancia de parte dos
empreendimentos podera acarretar temporaria reducao da receita do Fll CJ até que novas
locagdes sejam contratadas. Aléem disso, na ocorréncia de tais hipéteses, o FIl CJ podera nao
ter condicdes de pagar todos os compromissos nas datas acordadas, o que podera implicar
na necessidade de os cotistas serem convocados a arcarem com esses encargos; (b) quanto
a reciclagem eficiente da carteira do Fll CJ: Existe o risco de que o Fll CJ ndo efetue uma
reciclagem eficiente de sua carteira. Ou seja, € possivel que o Fll CJ ndo consiga vender por
valores razoaveis os Imoveis-Alvo que identifique como de baixo retorno ou que n&o consiga
adquirir novos Imoveis-Alvo que propiciem valores adequados; (iii) guanto as alteragdes nos
valores dos aluguéis praticados: Ha a possibilidade de as receitas de aluguéis nao se
concretizarem na integra, visto que a cada vencimento anual as bases dos contratos podem
ser corrigidas monetariamente e/ou renegociadas, provocando alteragcdes nos valores
originalmente acordados. Aindaem funcao dos contratos delocagao, se, decorridos trés anos
de vigéncia do contrato ou de acordo anterior, ndo houver acordo entre o FIl CJ e locatario
sobre o valor da locagao, podera ser pedida a revisao judicial do aluguel a fim de ajusta-lo ao
preco do mercado. Com isso, os valores de locacéo poderao variar conforme as condi¢des
de mercado vigentes a épocada agao revisional, o que podera afetar adversamente o Fll CJ;
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(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(iv) gquanto a renovacdo compulséria dos contratos de locacéo: Importante destacar que,
conforme dispde a Lei do Inquilinato, o locatario ndo residencial tem direito a propositurade
acao de renovacao compulséria do contrato de locagéo desde que atenda, cumulativamente,
0s seguintes requisitos: | — o contrato a renovar tenha sido celebrado por escrito e com prazo
determinado; Il — o prazo minimo do contrato a renovar ou a soma dos prazos ininterruptos
dos contratos escritos seja de cinco anos; Il — o locatario esteja explorando seu negécio, no
mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés anos. Com isso, mesmo que findo o
prazo de locacio nao seja do interesse do Fll CJ a renovacgao dos contratos, os locatarios
poderéo pedir a renovagao compulsoria do contrato de locacéo, desde que preenchidos os
requisitos legais e observado o prazo para propositura da acédo renovatéria; (v) quanto ao ndo
pagamento de tributos e despesas atribuidos aos locatarios: O Fll CJ esta sujeito ao ndo
pagamento, pelos locatarios, de tributos, despesas condominiais, contas de agua ou de luz,
entre outras que, ainda que sejam atribuidas aos locatarios mediante disposicao contratual
neste sentido, na hipétese de os mesmos ndo adimplirem tais débitos, nem houver garantia
suficiente prevista no contrato de locagéo para esta cobertura, o Fll CJ podera arcar com
esses custos e isso podera afeta-lo de forma adversa; e (vi) quanto a rescisdo dos contratos
de locagido sem o0 pagamento da indenizagéo: Existe a possibilidade de inadimplemento por
parte do locatario, nos casos de rescisdo dos contratos de locag¢ao por decisao unilateral do
locatario, antes do vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locagéo. As receitas
provenientes do aluguel desses Iméveis-Alvo poderdao ser comprometidas, com reflexo
negativo na remuneracgio dos cotistas do Fll CJ, e consequentemente na remuneragao do
FUNDO.

Riscos Ambientais: Ainda que os Imoveis-Alvo venham a situar-se em regiées urbanas
dotadas de completa infraestrutura, problemas ambientais podem ocorrer, como exemplo
vendavais, inundacgdes ou decorrentes de vazamento de esgoto sanitario provocado pelo
excesso de uso da rede publica, acarretando assim na perda de substancia econémica de
Imoveis situados nas proximidades das areas atingidas por estes.

Risco de desapropriagao: Ha possibilidade de que ocorra a desapropriacao, parcial ou total,
do(s) imavel(is) de propriedade do FIl CJ, por decisdo unilateral do Poder Publico, a fim de
atender finalidades de utilidade e interesse publico.

Risco de Sinistro: No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos iméveis que
comporéo o patriménio do Fll CJ, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependeréo
da capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apélice
exigida, bem como as indenizacdes a serem pagas pelas seguradoras poderao ser
insuficientes para areparacao do dano sofrido, observadas as condi¢des gerais das apolices.
No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos iméveis ndo segurados, o
ADMINISTRADOR podera niao recuperar a perda do ativo. A ocorréncia de um sinistro
significativo ndo segurado ou indenizavel, parcial ou integralmente, pode ter um efeito
adverso nos resultados operacionais € na condic¢ao financeira do Fll CJ.

Riscos de Despesas Extraordinarias: O Fll CJ, na qualidade de proprietario dos imoéveis,
estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordinarias, tais como rateios
de obras e reformas, pintura, decoracado, conservagao, instalagcido de equipamentos de
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segurancga, indenizagdes trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que ndo sejam
rotineiras na manutencao dos imdéveis e dos condominios em que se situam. O pagamento
de tais despesas ensejaria uma reducéo na rentabilidade das cotas do Fll CJ. Nao obstante,
o FIlI CJ estaré sujeito a despesas e custos decorrentes de acgdes judiciais necessarias para
a cobranca de aluguéis inadimplidos, a¢des judiciais (despejo, renovatéria, revisional, entre
outras), bem como quaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatarios dos imoéveis, tais
como tributos, despesas condominiais, bem como custos para reforma ou recuperacao de
iméveis inaptos para locacio apds despejo ou saida amigavel do inquilino.

(viii) Riscos de Desvalorizagido dosImodveis e Condigoes Externas: Propriedades imobiliarias
estdo sujeitas a condi¢des sobre as quais o administradordo FIl CJ nao tem controle nem
tampouco pode influir ou evitar. O nivel de desenvolvimento econémico e as condi¢des da
economia em geral poderao afetar o desempenho dos Iméveis que integrarao o patriménio
do FIl CJ, consequentemente, a remuneracao futura dos investidores do Fll CJ. O valor dos
imoveis e a capacidade do Fll CJ em realizar a distribuicao de resultados aos seus Cotistas
poderéo ser adversamente afetados devido a alteragdes nas condigdes econdmicas, a oferta
de outros espacos comerciais com caracteristicas semelhantes as dos Imoéveis e a redugio
do interesse de potenciais locadores em espacos como o disponibilizado pelos imoéveis.

V. Riscos Relativos aos CRIl, as LCl, as LHe as LIG

O governo federal com frequéncia altera a legislagao tributaria sobre investimentos financeiros.
Atualmente, por exemplo, pessoas fisicas sdo isentas do pagamento de imposto de renda sobre
rendimentos decorrentes de investimentos em CRI, LCI, LH e LIG. Alteragdes futuras na legislacdo
tributaria poderédo eventualmente reduzir a rentabilidade dos CRI, das LCl, das LH e das LIG para os
seus detentores. Por forga da Lei n® 12.024, de 27 de agosto de 2009, os rendimentos advindos dos
CRI, das LCl e das LH auferidos pelos fundos de investimento imobiliario que atendam a
determinados requisitos igualmente sédo isentos do Imposto de Renda.

Eventuais alteragdes nalegislacao tributaria, eliminando a isencao acima referida, bem como criando
ou elevando aliquotas do imposto de rendaincidente sobre os CRI, as LCl, as LH e as LIG, ou ainda
a criagcao de novostributos aplicaveisaos CRI, as LCl, asLH e as LIG, poderéo afetar negativamente
arentabilidade do FUNDO.

w. Risco de Potencial Conflito de Interesses

Os atos que caracterizem situagbes de conflito de interesses entre o FUNDO e a
ADMINISTRADORA, entre o FUNDO e o GESTOR, entre o FUNDO e os Cotistas detentores de
mais de 10% (dez por cento) das cotas do FUNDO e entre o FUNDO e o Representante de Cotistas
dependem de aprovacgéao prévia, especifica e informada em Assembleia Geral de Cotistas, nos
termos do inciso Xll do Artigo 18 da Instrucao CVM 472. Quando da formalizacdo de sua adesio ao
Regulamento, os Cotistas manifestam sua ciéncia quanto a contratacido, antes do inicio da
distribuicdo das cotas do FUNDO, das seguintes entidades pertencentes ao mesmo conglomerado
financeiro da ADMINISTRADORA: (i) o GESTOR, para prestacao dos servigos de gestdo do FUNDO
e (ii) o coordenadorlider e instituicdes integrantes do sistema de distribui¢cdo de valores mobiliarios,
para prestagéo dos servigos de distribuicdo de cotas do FUNDO. Deste modo, ndo & possivel
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assegurar que as contratagdes acima previstas nao caracterizarao situagdes de conflitode interesses
efetivo ou potencial, o que pode acarretar perdas patrimoniais ao FUNDO e aos Cotistas.

x. Risco decorrente da Possibilidade de Distribuigao Parcial

Sera admitida a distribuicao parcial das cotas da Primeira Emissao, desde que atingido o Montante
Minimo.

Caso o Montante Minimo n&o seja atingido, a distribuicdo sera cancelada, e todos os recursos de
integralizacao de Cotas da Primeira Emissao serdo devolvidos aos investidores. Entre a data da
integralizacao das cotas e o encerramento da distribui¢cdo e efetiva devolugéo de tais recursos ao
investidor, os recursos obtidos com a Primeira Emissao serao aplicados em Aplicagcfes Financeiras,
0 que podera impactar negativamente a rentabilidade para o investidor.

Caso o Montante Minimo seja atingido, mas n&o seja colocado o valor total da Primeira Emisséo, a
captacgéo inferior ao valor da Primeira Emiss&o podera impactar na selecdo dos Ativos Alvo que
integrardo o patriménio do FUNDO, de acordo com a sua politica de investimento, o que podera
impactar a rentabilidade do FUNDO.

y. Liquidez Reduzida das Cotas

O mercado secundario existente no Brasil para negociacido de cotas de fundos de investimento
imobiliario apresenta baixa liquidez e ndo ha nenhuma garantia de que existira no futuro um mercado
para negociacao das cotas que permita aos Cotistas sua alienagdo, caso estes decidam pelo
desinvestimento. Dessaforma, os Cotistas podem ter dificuldade em realizar a venda das suas cotas
no mercado secundario, ou obter precos reduzidos na venda das cotas, bem como em obter o
registro para uma oferta secundaria de suas cotas junto a CVM. Além disso, durante o periodo entre
a data de determinacgéo do beneficiario da distribuicdo de rendimentos, da distribuicao adicional de
rendimentos ou da amortizagio de principal e a data do efetivo pagamento, o valor obtido pelo cotista
em caso de negociagio das cotas no mercado secundario podera ser afetado.

z. Risco Relativo a Concentragao e Pulverizagao

Podera ocorrer situagdo em que um unico Cotista ou grupo de Cotistas venha a subscrever parcela
substancial da emisséo, passando tal Cotista ou grupo a deter uma posicdo expressivamente
concentrada, fragilizando, assim, a posicao dos eventuais Cotistas minoritarios. Nesta hipétese, ha
possibilidade de que deliberagdes sejam tomadas pelo Cotista ou grupo majoritario em fungio de
seus interesses exclusivos em detrimento do FUNDO e/ou dos Cotistas minoritarios, observado o
plano de oferta previsto no Prospecto de cada emissdo do FUNDO, conforme o caso.

aa. Nao Existéncia de Garantiade Eliminagao de Riscos

A realizacao de investimentos no FUNDO expde o investidor aosriscos a que o FUNDO esta sujeito,
0s quais poderao acarretar perdas para os Cotistas. Tais riscos podem advir da simples consecugao
do objeto do FUNDO, assim como de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratdria, guerras,
revolugbes, mudancgas nas regras aplicaveis aos Ativos e/ou aos Ativos Financeiros, mudangas

BTG Pactual

4
SAC: 0800 772 28 27 — Ouvidoria: 0800 722 00 48 — btgpactual.com ?



@pactual

impostas a esses Ativos e/ou Ativos Financeiros, alterag@o na politicaecondmica, decisdes judiciais
etc. Embora a ADMINISTRADORA mantenha sistema de gerenciamento de riscos das aplicacdes
do FUNDO, nao ha qualquer garantia de completa eliminacédo da possibilidade de perdas para o
FUNDO e para os Cotistas. Em condicdes adversas de mercado, esse sistema de gerenciamento de
riscos podera ter sua eficiéncia reduzida.

bb. Riscos Relativos ao Pré-Pagamento ou Amortizagao Extraordinaria dos Ativos

Os Ativos poderéo conter em seus documentos constitutivos clausulas de pré-pagamento ou
amortizacao extraordinaria. Tal situagdo pode acarretar o desenquadramento da carteira do FUNDO
emrelacao aos critérios de concentracao. Nesta hipétese, poderahaver dificuldades naidentificacio
pelo GESTOR de Ativos que estejam de acordo com a Politica de Investimento. Desse modo, o
GESTOR podera ndo conseguir reinvestir os recursos recebidos com a mesma rentabilidade
buscadapelo FUNDO, o que pode afetar de forma negativao patriménio do FUNDO e arentabilidade
das cotas do FUNDO, nao sendo devida pelo FUNDO, pela ADMINISTRADORA ou pelo GESTOR,
todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em decorréncia desse fato.

cc. Risco Relativo aInexisténciade Ativos e/ou de Ativos Financeiros que se Enquadrem na
Politica de Investimento

O FUNDO podera nao dispor de ofertas de Ativos e/ou de Ativos Imobiliarios suficientes ou em
condi¢cdes aceitaveis, a critério do GESTOR, que atendam, no momento da aquisicao, a Politica de
Investimento, e, caso o FUNDO n&o realize o investimento em Ativos, as cotas poderao ser
amortizadas. A auséncia de Ativos Imobiliarios para aquisicdo pelo FUNDO podera impactar
negativamente a rentabilidade das cotas, em funcédo da impossibilidade de aquisicido de Ativos
Imobiliarios a fim de propiciar a rentabilidade alvo das cotas ou ainda, implicar a amortizacao de
principal antecipada das cotas, a critério do GESTOR.

dd. Risco Operacional

Os Ativos objeto de investimento pelo FUNDO serdo administrados pela ADMINISTRADORA e
geridos pelo GESTOR, portanto os resultados do FUNDO dependerdo de uma administragéo/gestao
adequada, aqual estara sujeita a eventuais riscos operacionais, que caso venham a ocorrer, poderéo
afetar a rentabilidade dos Cotistas.

Adicionalmente, os recursos provenientes dos Ativos e dos Ativos Financeiros seréo recebidos em
conta corrente autorizada do FUNDO. Na hipétese de intervencgdo ou liquidagio extrajudicial da
instituicao financeira na qual € mantida a referidaconta corrente, os recursos provenientesdos Ativos
e dos Ativos Financeirosla depositados poderao ser bloqueados, podendo somente ser recuperados
pelo FUNDO por via judicial e, eventualmente, poder&o nao ser recuperados, causando prejuizos ao
FUNDO e aos Cotistas.
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ee. Classe Unicade Cotas

O FUNDO possui classe unica de cotas, ndo sendo admitido qualquer tipo de preferéncia, prioridade
ou subordinacgéo entre os Cotistas. O patriménio do FUNDO n&o conta com cotas de classes
subordinadas ou qualquer mecanismo de segregacao de risco entre os Cotistas.

ff. Valorde Mercado das Cotas

As cotas de emissado do FUNDO ser&o admitidas a negociacdo em mercado de bolsa administrado
pela B3. O pre¢ode negociagao das cotas dependedo valor pelo qual os investidores estao dispostos
a vender e comprar as cotas de emissao do FUNDO, que pode levar em consideracio elementos
decisdes que sao alheios ao controle da ADMINISTRADORA ou do GESTOR. Adicionalmente, o
preco de negociacao pode ndo guardar qualquer vinculo com a forma de precificagdo dos Ativos e
dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do FUNDO, cujo procedimento de calculo sera
realizado de acordo com o manual de precificagdo adotado pelo CUSTODIANTE.

gg. Riscos relacionados a Lei Anticorrupgao Brasileira

A Lei Anticorrupgao Brasileira, em vigor desde 01 de agosto de 2013, instituiu a responsabilizagéo
objetivaadministrativa e civil de pessoasjuridicas pela pratica de atos contra a administragéo publica,
nacional ou estrangeira. Isso significa que atos ilicitos definidos pela Lei Anticorrupgao Brasileira
praticados por qualquer administrador, empregado, terceiros, prestadores de servigos, dentre outros,
vinculados as pessoas juridicas, ainda que sem o consentimento ou conhecimento desta, podem
sujeitar as pessoas juridicas as hipéteses de punibilidade previstas na Lei Anticorrupgao Brasileira,
que incluem pagamento de multa de até 20% (vinte por cento) do faturamento bruto do exercicio
anterior ou, caso ndo seja possivel estimar o faturamento bruto, a multa sera estipulada entre R$
6.000,00 (seis mil reais) e R$ 60.000.000,00 (sessenta milhées de reais). Além do pagamento de
multa, a Lei Anticorrupcao Brasileira prevé também reparacéo de danos, perdade beneficios diretos
ou indiretos (bens, direitos ou valores) ilicitamente obtidos, suspenséo ou interdicdo de operagdes
corporativas, dissolugdo compulsoéria da pessoa juridica, proibigdo de receber incentivos, subsidios,
subvenc¢des ou empréstimos de érgdos publicos, entre outros.
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