Principais Fatores de Risco do Fundo
Fatores macroecondomicos relevantes

O mercado de capitais no Brasil é influenciado, em diferentes graus, pelas condigbes
econdmicas e de mercado de outros paises, incluindo paises de economia emergente.
A reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito
adverso sobre o preco de ativos e valores mobilidrios emitidos no pais, reduzindo o interesse
dos investidores nesses ativos, entre o0s quais se incluem as Novas Cotas.
No passado, o surgimento de condicbes econémicas adversas em outros paises do mercado
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: flutuagdes no mercado financeiro e de capitais, com oscilagdes
nos pregos de ativos (inclusive de imoveis), indisponibilidade de crédito, reducdao de gastos,
desaceleracdo da economia, instabilidade cambial e pressao inflacionaria. Qualquer novo
acontecimento de natureza similar aos acima mencionados, no exterior ou no Brasil, podera
prejudicar de forma negativa as atividades do Fundo, o patrimoénio do Fundo, a rentabilidade
dos Cotistas e o valor de negociacdo das Novas Cotas. Varidveis exdgenas tais como a
ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios ou situagGes especiais de
mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica, econdmica ou financeira que modifiquem
a ordem atual e influenciem de forma relevante o mercado financeiro e/ou de capitais
brasileiro, incluindo variagdes nas taxas de juros, eventos de desvalorizacdo da moeda e
mudancas legislativas relevantes, poderdao afetar negativamente os precos dos ativos
integrantes da carteira do Fundo e o valor das Novas Cotas, bem como resultar (a) em
alongamento do periodo de amortizagdo de Novas Cotas; e/ou de distribuicdo dos resultados
do Fundo; ou (b) liguidacdo do Fundo, o que podera ocasionar a perda, pelos respectivos
Cotistas, do valor de principal de suas aplicagdes.

No passado, o desenvolvimento de condices econ6micas adversas em outros paises resultou,
em geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na reducdo de recursos externos
investidos no Brasil. O Brasil, atualmente, estd sujeito a acontecimentos que incluem, por
exemplo, (i) a crise financeira e a instabilidade politica nos Estados Unidos, (ii) o conflito entre
a Ucrania e a Russia, que desencadeou a invasdo da Russia em determinadas areas da
Ucrania, dando inicio a uma das crises militares mais graves na Europa, desde a Segunda
Guerra Mundial, (iii) a guerra comercial entre os Estados Unidos e a China, e (iv) crises na
Europa e em outros paises, que afetam a economia global, produzindo uma série de efeitos
que afetam, direta ou indiretamente, os mercados de capitais e a economia brasileira,
incluindo as flutuacdes de precos de titulos de empresas cotadas, menor disponibilidade de
crédito, deterioracdo da economia global, flutuacdo em taxas de cambio e inflacdo, entre
outras, que podem afetar negativamente o Fundo.

Adicionalmente, os ativos financeiros do Fundo devem ser marcados a mercado, ou seja, seus
valores serao atualizados diariamente e contabilizados pelo preco de negociacdo no mercado,
ou pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociagdo. Como consequéncia, o
valor das Cotas de emissdao Fundo poderad sofrer oscilacGes frequentes e significativas,
inclusive ao longo do dia, de modo que o valor de mercado das Cotas de emissao do Fundo
podera ndo refletir necessariamente seu valor patrimonial. Assim, existe o risco de que em
caso de venda de ativos integrantes da carteira do Fundo e distribuicdo aos Cotistas o valor
a ser distribuido ao Cotista ndo corresponda ao valor que este aferiria em caso de venda de
suas Cotas no mercado.

N3o sera devido pelo Fundo ou por qualquer pessoa, incluindo as instituicGes responsaveis
pela distribuicdo das Cotas, os demais Cotistas do Fundo, o Administrador e as Instituigbes
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Participantes da Oferta, qualquer multa ou penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por
qualquer razado, (a) o alongamento do periodo de amortizagdo das cotas e/ou de distribuicao
dos resultados do Fundo; (b) a liquidacao do Fundo; ou, ainda, (c) caso os Cotistas sofram
qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos.

Riscos relacionados ao investimento em valores mobiliarios

O investimento nas Novas Cotas é uma aplicacdo em valores mobilidrios, o que pressupde
que a rentabilidade do Cotista dependera da valorizacdo e dos rendimentos a serem pagos
pelos Ativos Imobiliarios. No caso em questdo, os rendimentos a serem distribuidos aos
Cotistas dependerao, principalmente, dos resultados obtidos pelo Fundo com receita e/ou a
negociacdo dos Ativos Imobilidrios em que o Fundo venha a investir, bem como dependerao
dos custos incorridos pelo Fundo. Assim, existe a possibilidade do Fundo ser obrigado a
dedicar uma parte substancial de seu fluxo de caixa para pagar suas obrigacdes, reduzindo o
dinheiro disponivel para distribuicGes aos Cotistas, o que podera afetar adversamente o valor
de mercado das Novas Cotas.

N3o obstante, os valores mobilidrios objeto de investimento do Fundo apresentam seus
proprios riscos, que podem nao ter sido analisados em sua completude, podendo inclusive
serem alcancados por obrigaces do originador ou de terceiros, em decorréncia de pedidos
de recuperagao judicial ou de faléncia, ou planos de recuperacdo extrajudicial, processos
judiciais ou em outros procedimentos de natureza similar.

Risco de crédito

Consiste no risco de os devedores de direitos creditérios emergentes dos Ativos Imobiliarios
e os emissores de titulos de renda fixa que eventualmente integrem a carteira do Fundo nao
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 poderao compor a
carteira do Fundo estdo sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os compromissos
de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que afetam as condicOes
financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteracées nas condicées econémicas, legais
e politicas que possam comprometer a sua capacidade de pagamento podem trazer impactos
significativos em termos de precos e liquidez dos ativos desses emissores. Nestas condigoes,
o Administrador podera enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo preco e
no momento desejado e, consequentemente, o Fundo podera enfrentar problemas de liquidez.
Adicionalmente, a variacdo negativa dos ativos do Fundo poderd impactar negativamente o
patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagdo das Novas Cotas. Além disso,
mudangas na percepcao da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao
fundamentadas, poderdo trazer impactos nos precos dos titulos, comprometendo também
sua liquidez.

Risco de potencial conflito de interesse

Os atos que caracterizem situacdes de conflito de interesses entre o Fundo e o Administrador,
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(s) representante(s) de Cotistas dependem de
aprovacao prévia, especifica e informada em Assembleia Geral de Cotistas, nos termos do inciso
XII do artigo 18 e do artigo 34 da Instrugdo CVM n© 472. Deste modo, ndo € possivel assegurar
que eventuais contratacdes nao caracterizardo situacoes de conflito de interesses efetivo ou
potencial, o que pode acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas. O Regulamento
prevé que atos que configurem potencial conflito de interesses entre o Fundo e o Administrador,
entre o Fundo e os prestadores de servigo ou entre o Fundo e o Gestor que dependem de
aprovacao prévia da Assembleia Geral de Cotistas, como por exemplo, e conforme disposto no
paragrafo 1° do artigo 34 da Instrugdo CVM n© 472: (i) a aquisicdo, locacdo, arrendamento ou
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exploracdo do direito de superficie, pelo fundo, de imdvel de propriedade do Administrador,
Gestor, consultor especializado ou de pessoas a eles ligadas; (ii) a alienacao, locacdao ou
arrendamento ou exploracdo do direito de superficie de imdvel integrante do patrimonio do
Fundo tendo como contraparte o Administrador, Gestor, consultor especializado ou pessoas a
eles ligadas; (iii) a aquisicdo, pelo Fundo, de imével de propriedade de devedores do
Administrador, gestor ou consultor especializado uma vez caracterizada a inadimpléncia do
devedor; (iv) a contratacao, pelo Fundo, de pessoas ligadas ao Administrador ou ao Gestor,
para prestacdo dos servigos referidos no artigo 31 da Instrucao CVM n© 472, exceto o de
primeira distribuicdo de cotas do fundo, e (v) a aquisicao, pelo Fundo, de valores mobiliarios de
emissao do Administrador, do Gestor ou de pessoas a eles ligadas, ainda que para as finalidades
mencionadas no paragrafo Unico do artigo 46 da Instrugdao CVM n® 472,

Desta forma, caso venha existir atos que configurem potencial conflito de interesses e estes
sejam aprovados em Assembleia Geral de Cotistas, respeitando os quéruns de aprovacdo
estabelecido, estes poderdo ser implantados, mesmo que ndo ocorra a concordancia da
totalidade dos Cotistas.

Risco de discricionariedade de investimento pelo Gestor

A aquisicdo de ativos € um processo complexo e que envolve diversas etapas, incluindo a
analise de informagodes financeiras, comerciais, juridicas, ambientais, técnicas, entre outros.
Considerando o papel ativo e discricionario atribuido ao Gestor e ao Administrador na tomada
de decisdo de investimentos pelo Fundo, sem a definicdo de critérios de elegibilidade
especificos, existe o risco de ndo se encontrar um Ativo para a destinacdo de recursos da
Oferta em curto prazo, fato que podera gerar prejuizos ao Fundo e, consequentemente, aos
seus Cotistas. No processo de aquisicdo de tais ativos, ha risco de ndo serem identificados
em auditoria todos os passivos ou riscos atrelados aos ativos, bem como o risco de
materializacdo de passivos identificados, inclusive em ordem de grandeza superior aquela
identificada. Caso esses riscos ou passivos contingentes ou nao identificados venham a se
materializar, inclusive de forma mais severa do que a vislumbrada, o investimento em tais
ativos podera ser adversamente afetado e, consequentemente, a rentabilidade do Fundo
também. Os Ativos objeto de investimento pelo Fundo serdo administrados pelo
Administrador e geridos pelo Gestor, portanto os resultados do Fundo dependerdao de uma
administracdo/ gestdo adequada, a qual estarad sujeita a eventuais riscos diretamente
relacionados a capacidade do Gestor e do Administrador na prestagdo dos servigos ao Fundo.
Falhas na identificacao de novos Ativos, na manutencdao dos Ativos em carteira e/ou na
identificacdo de oportunidades para alienagdo de Ativos, bem como nos processos de
aquisicao e alienacao, podem afetar negativamente o Fundo e, consequentemente, os seus
Cotistas.
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