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(Anexo ao Informe Anual — competéncia 12/2023)

JBFO FOF FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FlI
CNPJ: 36.615.915/0001-59

Riscos incorridos pelos cotistas inerentes aos investimentos do Fll

. Riscos de mercado: existe a possibilidade de que, ao final do prazo da oferta
de distribuigao das cotas, nao sejam subscritas ou adquiridas a totalidade das cotas
ofertadas, fazendo com que o FUNDO tenha um patrimonio inferior ao montante
total pretendido da oferta. O investidor deve estar ciente de que, nesta hipdtese, a
rentabilidade do FUNDO estarad condicionada aos ativos-alvo que o FUNDO
conseguird adquirir com os recursos obtidos no ambito da oferta, podendo a
rentabilidade esperada pelo investidor variar em decorréncia da distribuigcao parcial
das cotas. Ainda, em caso de distribui¢ao parcial, a quantidade de cotas distribuidas
serd inferior ao montante total pretendido da oferta, ou seja, existirao menos cotas
do FUNDO em negocia¢cao no mercado secundario, o que podera reduzir a liquidez
das cotas do FUNDO.

L. Risco de nao colocagcao do montante minimo da oferta: caso nao seja
atingido o montante minimo pretendido para uma oferta de cotas, esta sera
cancelada e os investidores poderao ter seus pedidos cancelados. Neste caso, caso
os investidores ja tenham realizado o pagamento das cotas para a respectiva
instituicao participante da oferta, a expectativa de rentabilidade de tais recursos
pode ser prejudicada, ja que, nesta hipotese, os valores serao restituidos liquidos
de tributos e encargos incidentes sobre os rendimentos incorridos no periodo, se
existentes, sendo devida apenas os rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagdes
em cotas de FUNDOs de investimento ou titulos de renda fixa, publicos ou privados,
realizadas no periodo.

. Risco de liquidagao do FUNDO na hipotese de colocagao do montante
minimo da oferta: em se tratando da primeira emissao de cotas do FUNDO, caso
nao seja atingido o montante minimo pretendido na primeira emissao, a oferta sera
cancelada, e a administradora devera proceder a liquidagao do FUNDO, nos termos
do § 29, inciso ii, do artigo 13, da Instrugcao CVM 472/08. Neste caso, caso 0s
investidores ja tenham realizado o pagamento das cotas para a respectiva
instituicao participante da oferta, a expectativa de rentabilidade de tais recursos
pode ser prejudicada, ja que, nesta hipdtese, os valores serao restituidos liquidos
de tributos e encargos incidentes sobre os rendimentos incorridos no periodo, se
existentes, sendo devida apenas os rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacdes
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em cotas de FUNDOs de investimento ou titulos de renda fixa, publicos ou privados,
realizadas no periodo.

Iv. Riscos de mercados internacionais: acontecimentos e a percepgao 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 emissao de cotas de Fll é influenciado, em diferentes graus, pelas
condi¢cdes econdmicas 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 mobilidarios emitidos no Brasil, bem como reduzir o
interesse dos investidores nos valores mobiliarios emitidos no Brasil, inclusive com
relacdo as cotas. No passado, o desenvolvimento de condicdes econdmicas
adversas em outros paises considerados como mercados emergentes resultou, em
geral, na saida de investimentos e, consequentemente, na redugao de recursos
externos investidos no brasil. qualquer dos acontecimentos acima mencionados
podera afetar negativamente o patriménio do FUNDO, a rentabilidade e o valor de
negociagao das cotas.

V. Riscos de mercado nacional: o mercado de capitais no Brasil é influenciado,
em diferentes graus, pelas condicdes econdmicas e de mercado de outros paises,
incluindo paises de economia emergente. A reagcao dos investidores aos
acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o prego
de ativos e valores mobiliarios emitidos no pais, reduzindo o interesse dos
investidores nesses ativos, entre os 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
reducao 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, reducao de gastos, desaceleragdao 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 patriménio do
FUNDO, a rentabilidade dos Cotistas e o valor de negociagao das Cotas. Variaveis
exdgenas tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios
ou situagoes 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 variacdes nas
taxas de juros, eventos de desvalorizagdo da moeda e mudancgas legislativas
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relevantes, poderao afetar negativamente os precos dos ativos integrantes da
carteira do FUNDO e o valor das Cotas, bem como resultar (a) em alongamento do
periodo de amortizagao de Cotas; e/ou de distribuicao dos resultados do FUNDO;
ou (b) liquidagao do FUNDO, o que podera ocasionar a perda, pelos respectivos
Cotistas, do valor de principal de suas aplicagdes. Adicionalmente, os ativos
financeiros do FUNDO devem ser marcados a mercado, ou seja, seus valores serao
atualizados diariamente e contabilizados pelo prego de negociagao no mercado, ou
pela melhor estimativa do valor que se obteria nessa negociagao. Como
consequéncia, o valor das Cotas de emissao do FUNDO podera sofrer oscilagdes
frequentes e significativas, inclusive ao longo do dia, de modo que o valor de
mercado das Cotas de emissao do FUNDO podera nao refletir necessariamente seu
valor patrimonial. Assim, existe o risco de que em caso de venda de ativos
integrantes da carteira do FUNDO e distribuigdo aos Cotistas o valor a ser
distribuido ao Cotista nao corresponda ao valor que este aferiria em caso de venda
de suas Cotas no mercado. Nao sera devido pelo FUNDO ou por qualquer pessoa,
incluindo as instituicdes responsaveis pela distribuicdo das Cotas, os demais
Cotistas do FUNDO, a ADMINISTRADORA e a GESTORA, qualquer multa ou
penalidade de qualquer natureza, caso ocorra, por qualquer razao, (a) o
alongamento do periodo de amortizagdo das cotas e/ou de distribuicao dos
resultados do FUNDO; (b) a liquidagao do FUNDO; ou, ainda, (c) caso os Cotistas
sofram qualquer dano ou prejuizo resultante de tais eventos.

VL. Riscos institucionais: O Governo Federal pode intervir na economia do pais
e realizar modificagdes significativas em suas politicas e normas, causando
impactos sobre os mais diversos setores e segmentos da economia do pais. As
atividades do FUNDO, sua situagdo financeira e resultados poderdao ser
prejudicados de maneira relevante por modificagdes nas politicas ou normas que
envolvam, por exemplo, as taxas de juros, controles cambiais e restricdes a
remessas para o exterior; flutuagdes cambiais; inflagao; liquidez dos mercados
financeiro e de capitais domésticos; politica fiscal; instabilidade social e politica;
alteragdes regulatodrias; e outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos
que venham a ocorrer no brasil ou que o afetem. Em um cenario de aumento da taxa
dejuros, por exemplo, os pre¢os dos imdoveis podem ser negativamente impactados
em funcao da correlagao existente entre a taxa de juros basica da economia e a taxa
de desconto utilizada na avaliacdo de imdveis. Nesse cendrio, efeitos adversos
relacionados aos fatores mencionados podem impactar negativamente o
patriménio do FUNDO, a rentabilidade e o valor de negociagao das Cotas.

Vil.  Risco de crédito: Consiste no risco de os devedores de direitos creditérios
emergentes dos Ativos-Alvo e os emissores de titulos de renda fixa que
eventualmente integrem a carteira do FUNDO nao cumprirem suas obrigagdes de
pagar tanto o principal como os respectivos juros de suas dividas para com o
FUNDO. Os titulos publicos e/ou privados de divida que poderao compor a carteira
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do FUNDO est3ao sujeitos a capacidade dos seus emissores em honrar os
compromissos de pagamento de juros e principal de suas dividas. Eventos que
afetam as condigdes financeiras dos emissores dos titulos, bem como alteragoes
nas condigcoes econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua
capacidade de pagamento podem trazer impactos significativos em termos de
precgos e liquidez dos ativos desses emissores. Nestas condigdes, a Administradora
podera enfrentar dificuldade de liquidar ou negociar tais ativos pelo prego e no
momento desejado e, consequentemente, o] FUNDO podera

enfrentar problemas de liquidez. Adicionalmente, a variagao
negativa dos ativos do FUNDO podera impactar negativamente o patriménio do
FUNDO, a rentabilidade e o valor de negociagao das Cotas. Além disso, mudancgas
na percepgao da qualidade dos créditos dos emissores, mesmo que nao
fundamentadas, poderao trazer impactos nos pregos dos titulos, comprometendo
também sua liquidez.

VIIl. Riscos relacionados a liquidez das Cotas: O investidor deve observar o fato
de que os Fll sao constituidos na forma de condominios fechados, ndo admitindo o
resgate convencional de suas cotas, fator que pode influenciar na liquidez das cotas
no momento de sua eventual negociagao no mercado secundario da B3. Sendo
assim, os Fll encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, podendo os titulares
de Cotas do FUNDO ter dificuldade em realizar a negociacao de suas Cotas no
mercado secundario, inclusive correndo o risco de permanecer indefinidamente
com as Cotas adquiridas. Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas devera
estar consciente de que o investimento no FUNDO consiste em investimento de
longo prazo e que o investidor pode nao encontrar condigdes de vender suas Cotas
no momento que desejar.

IX. Risco de liquidez da carteira do FUNDO: Os ativos componentes da carteira
do FUNDO poderao ter liquidez significativamente baixa em comparagao a outras
modalidades de investimento.

X. Risco de mercado das Cotas do FUNDO: Pode haver alguma oscilagao do
valor de mercado das Cotas para negociagao no mercado secundario no curto
prazo, podendo, inclusive, acarretar perdas do capital aplicado para o investidor
que pretenda negociar sua Cota no mercado secundario no curto prazo.

XI. Risco de liquidagao do FUNDO: No caso de liquidagao FUNDO, inclusive por
aprovacao em Assembleia Geral de Cotistas, o patrimbnio deste sera partilhado
entre os Cotistas, na proporgao de suas Cotas, apds a alienagao dos ativos e do
pagamento de todas as dividas, obriga¢gdes e despesas do FUNDO. No caso de
liguidagao do FUNDO, nao sendo possivel a alienagao acima referida, os préprios
ativos serao entregues aos Cotistas na proporg¢ao da participagao de cada um deles,

31



€ bradesco € bradesco
bem dtvm asset management

em regime de condominio civil. Nesse caso: (a) o exercicio dos direitos por qualquer
Cotista podera ser dificultado em fungao do condominio civil estabelecido com os
demais Cotistas; (b) a alienagao de tais direitos por um Cotista para terceiros podera
ser dificultada em fungao da iliquidez de tais direitos, podendo seu valor aumentar
ou diminuir, de acordo com as flutuagdes de pregos, cotagdes de mercado e dos
critérios para precificagao, podendo acarretar, assim, eventuais prejuizos aos
Cotistas.

XIlL. Risco relativo a nao substituicdo da Administrador ou da Gestora:
Durante a vigéncia do FUNDO, a Gestora podera sofrer pedido de faléncia ou
decretagao de recuperacgao judicial ou extrajudicial, e/ou a Administrador podera
sofrer intervengao e/ou liquidagao extrajudicial ou faléncia, a pedido do BACEN,
bem como serem descredenciados, destituidos ou renunciarem as suas fungoes,
hipoteses em que a sua substituicao devera ocorrer de acordo com 0s prazos e
procedimentos previstos no Regulamento. Caso tal substituigdo ndo acontega, o
FUNDO sera liquidado antecipadamente, o que pode acarretar perdas patrimoniais
ao FUNDO e aos Cotistas.

XIll.  Riscos tributarios: A Lei n° 9.779/99 estabelece que os FlIs sao isentos de
tributacao sobre a sua receita operacional, desde que (i) distribuam, pelo menos,
95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados segundo o regime
de caixa, com base em balango ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e
31 de dezembro de cada ano; e (ii) apliguem recursos em empreendimentos
imobilidarios que nao tenham como construtor, incorporador ou sécio, cotista que
detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual
superior a 25% (vinte e cinco por cento) das cotas. Ainda de acordo com a Lei n°
9.779/99, os dividendos distribuidos aos cotistas, quando distribuidos, e os ganhos
de capital auferidos sao tributados na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento).
Nao obstante, de acordo com o artigo 3°, paragrafo uUnico, inciso Il, da Lei n°
11.033/04, ficam isentos do IR na fonte e na declaragao de ajuste anual das pessoas
fisicas, os rendimentos distribuidos pelo FUNDO cujas cotas sejam admitidas a
negociagao exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcao
organizado. O referido beneficio fiscal

(i) sera concedido somente nos casos em que o FUNDO possua, nho minimo, 50
(cinquenta) cotistas e (ii) nao sera concedido ao Cotista pessoa fisica titular de cotas
que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das cotas ou cujas
cotas lhe derem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por
cento) do total de rendimentos auferidos pelo FUNDO. Assim, considerando que no
ambito do FUNDO n3o ha limite maximo de subscrigao por investidor, ndo farao jus
ao beneficio tributario acima mencionado (i) o Cotista pessoa fisica que seja titular
de Cotas que representem 10% (dez por cento) ou mais da totalidade das Cotas ou
cujas Cotas lhe deem direito ao recebimento de rendimento superior a 10% (dez por

32



€ bradesco € bradesco
bem dtvm asset management

cento) do total de rendimentos auferidos pelo FUNDO, e/ou (ii) o FUNDO, na
hipdtese de ter menos de 50 (cinquenta) Cotistas. Os rendimentos das aplicagdes
de renda fixa e varidvel realizadas pelo FUNDO estarao sujeitas a incidéncia do IR
retido na fonte a aliquota de 20% (vinte por cento), nos termos da Lei n°® 9.779/99,
0 que podera afetar a rentabilidade esperada para as Cotas. O tratamento tributario
do FUNDO pode ser alterado a qualquer tempo, independentemente de quaisquer
medidas que a ADMINISTRADORA adote ou possa adotar, em caso de alteragao na
legislagao tributaria vigente. O risco tributario ao se investir no FUNDO engloba
ainda o risco de perdas decorrentes (i) da criagao de novos tributos, (ii) da extingao
de beneficio fiscal, (iii) da majoragao de aliquotas ou da interpretagao diversa da
legislagcao vigente sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou da aplicagdao de
isengdes vigentes, sujeitando o FUNDO ou seus cotistas a novos recolhimentos nao
previstos inicialmente.

XIV. Risco de alteragao da legislagao aplicavel ao FUNDO e/ou aos Cotistas:
A legislagao aplicavel ao FUNDO, aos Cotistas e aos investimentos efetuados pelo
FUNDO, incluindo, sem limitagcao, leis tributarias, leis cambiais e leis que
regulamentem investimentos estrangeiros em cotas de Fundos de investimento no
Brasil, esta sujeita a alteracdes. Ainda, poderao ocorrer interferéncias de
autoridades governamentais e 6rgaos reguladores nos mercados, bem como
moratorias e alteragdes das politicas monetarias e cambiais. Tais eventos poderao
impactar de maneira adversa o valor das Cotas, bem como as condi¢des para
distribuicao de rendimentos e para resgate das Cotas, inclusive as regras de
fechamento de cambio e de remessa de recursos do e para o exterior. Ademais, a
aplicacao de leis existentes e a interpretagcao de novas leis poderao 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 criagao de novos tributos, interpretagao diversa da atual
sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogagao de isencdes vigentes,
sujeitando o FUNDO ou seus Cotistas a novos recolhimentos nao previstos
inicialmente. O tratamento tributario do FUNDO pode ser alterado a qualquer
tempo, independentemente de quaisquer medidas que a ADMINISTRADORA adote
ou possa adotar, em caso de alteracdo na legislacdo tributéria vigente. A parte da
legislagao tributaria, as demais leis e normas aplicaveis ao FUNDO, aos Cotistas e
aos investimentos do FUNDO, incluindo, mas nao se limitando, matéria de cambio e
investimentos externos em cotas de Fundos de investimento no Brasil, também
estao sujeitas a alteragdes. Esses eventos podem impactar adversamente no valor
dos investimentos, bem como as condigdes para a distribuicao de rendimentos e de
resgate das Cotas.

XV. Risco regulatério: A estrutura financeira, econémica e juridica do FUNDO
apoia-se em um conjunto de obrigagdes e responsabilidades contratuais e na
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legislagao em vigor e, em razao da pouca maturidade e da escassez de precedentes
em operagoes similares e de jurisprudéncia no que tange a este tipo de operacao
financeira, podera haver perdas por parte dos Cotistas em razao do dispéndio de
tempo e recursos para manutengao do arcabougo contratual estabelecido.

XVI. Risco juridico: O FUNDO podera ser réu em diversas agoes, 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 nao sejam suficientes, é possivel que um
aporte adicional de recursos seja feito mediante a subscricao e integralizagao de
novas Cotas pelos Cotistas, que deverao arcar com eventuais perdas. A despeito
das diligéncias realizadas, é possivel que existam contingéncias nao identificadas
ou nao identificaveis que possam onerar o FUNDO e o valor de suas Cotas.

XVII. Risco da morosidade da justiga brasileira: O FUNDO podera ser parte em
demandas judiciais relacionadas aos Ativos Imobilidrios, tanto no polo ativo quanto
no polo passivo. Em virtude da morosidade do sistema judiciario brasileiro, a
resolugao de tais demandas podera nao ser alcangada em tempo razoavel. Ademais,
nao ha garantia de que o FUNDO obtera resultados favoraveis nas demandas
judiciais relacionadas aos Ativos Imobiliarios e, consequentemente, podera impactar
negativamente no patriménio do FUNDO, na rentabilidade dos Cotistas e no valor
de negociagao das Cotas.

XVIIl. Risco de governanga: N3o podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas:
(a) a Administradora e/ou Gestora; (b) os sécios, diretores e funciondrios da
Administrador e/ou da Gestora; (¢) empresas ligadas a Administradora e/ou a
Gestora, seus soécios, diretores e funcionarios; (d) os prestadores de servigos do
FUNDO, seus sécios, diretores e funcionarios; e (e) o Cotista cujo interesse seja
conflitante com o interesse do FUNDO, exceto quando forem os Unicos Cotistas ou
quando houver aquiescéncia expressa da maioria dos Cotistas manifestada na
propria Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuragao que se
refira especificamente Assembleia Geral em que se dard a permissao de voto ou
quando todos os subscritores de Cotas forem conddéminos de bem com quem
concorreram para a integralizagao de Cotas, podendo aprovar o laudo, sem prejuizo
da responsabilidade de que trata o paragrafo 6° do artigo 8° da Lei n° 6.404/76,
conforme o paragrafo 2° do artigo 12 da Instrugao CVM n° 472/08. Tal restricao de
voto pode trazer prejuizos as pessoas listadas nas letras "a" a "e", caso estas
decidam adquirir Cotas. Adicionalmente, determinadas matérias que sao objeto de
Assembleia Geral de Cotistas somente serao deliberadas quando aprovadas por
maioria qualificada dos Cotistas. Determinadas matérias que sao objeto de
Assembleia Geral de Cotistas somente serao deliberadas quando aprovadas por: (i)
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25% (vinte e cinco por cento), no minimo, das cotas emitidas, quando o FUNDO tiver
mais de 100 (cem) cotistas; ou (ii) metade, no minimo, das cotas emitidas, quando o
FUNDO tiver até 100 (cem) cotistas. Tendo em vista que Fll tendem a possuir
numero elevado de cotistas, é possivel que determinadas matérias fiquem
impossibilitadas de aprovagao pela auséncia de quérum de instalagcao (quando
aplicavel) e de votagao de tais assembleias.

XIX. Risco operacional: Os Ativos-Alvo e Ativos de Renda Fixa objeto de
investimento pelo FUNDO serao administrados pela Administradora e geridos pela
Gestora, portanto os resultados do FUNDO dependerao de uma
administracao/gestao adequada, a qual estard sujeita a eventuais riscos
operacionais, que caso venham a ocorrer, poderdao afetar a rentabilidade dos
Cotistas.

XX. Risco de concentragao da carteira do FUNDO: Nao ha qualquer indicagao
na Politica de Investimento sobre a quantidade de ativos que o FUNDO devera
adquirir. A carteira do FUNDO fica sujeita a possibilidade de concentragao em um
ndmero limitado de ativos, estando o FUNDO exposto aos riscos inerentes a essa
situacao.

XXI. Risco relativo a concentragao e pulverizagdo: Conforme dispde o
Regulamento, nao ha restricao quanto ao limite de Cotas que podem ser detidas por
um unico Cotista. Assim, podera ocorrer situagao em gue um unico Cotista venha a
deter parcela substancial das Cotas, passando tal Cotista a deter uma posicao
expressivamente concentrada, fragilizando, assim, a posi¢ao dos eventuais Cotistas
minoritarios. Nesta hipdtese, ha possibilidade de que deliberacdes sejam tomadas
pelo Cotista majoritario em fungao de seus interesses exclusivos em detrimento do
FUNDO e/ou dos Cotistas minoritarios. Adicionalmente, caso um Cotista que
também seja construtor, incorporador ou sécio dos empreendimentos imobilidrios
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, ocasiao
em que a rentabilidade do FUNDO sera prejudicada.

XXIl. Risco de potencial conflito de interesse: O Regulamento prevé
determinados atos que caracterizam conflito de interesses entre o FUNDO e a
Administradora ou entre o FUNDO e a Gestora que dependem de aprovagao prévia
da Assembleia Geral de Cotistas.

XXIll. Risco de desempenho passado: Ao analisar quaisquer informagdes
fornecidas em qualquer material de divulgacao do FUNDO que venha a ser
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disponibilizado acerca de resultados passados de quaisquer mercados ou de
quaisquer investimentos em que a Administradora e/ou a Gestora tenham de
qualquer forma participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer
resultado obtido no passado nao é indicativo de possiveis resultados futuros, e nao
ha qualquer garantia de que resultados similares serdao alcangados pelo FUNDO no
futuro. Os investimentos estao sujeitos a diversos riscos, incluindo, sem limitacao,
variagao nas taxas de juros e indices de inflagao e variagao cambial.

XXIV. Risco decorrente de alteragées do Regulamento: O Regulamento podera
ser alterado sempre que tal alteragao decorrer exclusivamente da necessidade de
atendimento a exigéncias da CVM, em consequéncia de normas legais ou
regulamentares, por determinagao da CVM ou por deliberagao da Assembleia Geral
de Cotistas. Tais alteragdes poderao afetar o modo de operagcao do FUNDO e
acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas.

XXV. Risco de diluigao: No caso de realizagdo de novas emissdes de Cotas pelo
FUNDO, o exercicio do direito de preferéncia pelos Cotistas do FUNDO em
eventuais emissdes de novas Cotas depende da disponibilidade de recursos por
parte do Cotista. Caso ocorra uma nova oferta de Cotas e o Cotista ndo tenha
disponibilidades para exercer o direito de preferéncia, este podera sofrer diluicao
de sua participagao e, assim, ver sua influéncia nas decisdes politicas do FUNDO
reduzida.

XXVI. Risco de mercado relativo aos Ativos de Renda Fixa: Existe o risco de
variagao no valor e na rentabilidade dos Ativos de Renda Fixa integrantes da carteira
do FUNDO, que pode aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuagoes de pregos,
cotagdes de mercado e dos critérios para precificagao de ativos. Além disso, podera
haver oscilagao negativa nas Cotas pelo fato de o FUNDO poder adquirir titulos que,
além da remuneragao por um indice de pregos, sao remunerados por uma taxa de
juros, e sofrerao alteragdes de acordo com o patamar das taxas de juros praticadas
pelo mercado para as datas de vencimento desses titulos. Em caso de queda do
valor dos Ativos de Renda Fixa que componham a carteira do FUNDO, o patrimdnio
liquido do FUNDO pode ser afetado negativamente. Desse modo, a Administradora
pode ser obrigado a liquidar os Ativos de Renda Fixa a precos depreciados,
podendo, com isso, influenciar negativamente no valor das Cotas.

XXVII. Riscos de prazo: Considerando que a aquisicao de Cotas é um investimento
de longo prazo, pode haver alguma oscilagao 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.
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XXVIIl. Risco de disponibilidade de caixa: Caso o FUNDO nao tenha recursos
disponiveis para honrar suas obrigagdes, a Administradora convocara os Cotistas
para que em Assembleia Geral de Cotistas estes deliberem pela aprovagao da
emissao de novas cotas com o objetivo de realizar aportes adicionais de recursos
ao FUNDO. Os Cotistas que nao aportarem recursos serao diluidos.

XXIX. Riscos relacionados ao investimento em valores
mobiliarios: O

investimento nas Cotas é uma aplicacao em valores mobiliarios, o que pressupde
que arentabilidade do Cotista dependera da valorizagao e dos rendimentos a serem
pagos pelos Ativos-Alvo e Ativos de Renda Fixa. No caso em questao, os
rendimentos a serem distribuidos aos Cotistas dependerdo, principalmente, dos
resultados obtidos pelo FUNDO com receita e/ou a negociagao dos Ativos-Alvo em
gue 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 obrigagdes, reduzindo o dinheiro
disponivel para distribuicbes aos Cotistas, o que podera afetar adversamente o
valor de mercado das Cotas.

XXX. Riscos relativos ao pré-pagamento ou amortizagao extraordinaria dos
ativos: Os Ativos-Alvo poderao conter em seus documentos constitutivos clausulas
de pré-pagamento ou amortizagao extraordinaria. Tal situacao pode acarretar o
desenquadramento da carteira do FUNDO em relagdo aos critérios de
concentragao. Nesta hipdtese, podera haver dificuldades na identificacao pela
Gestora de AtivosAlvo que estejam de acordo com a Politica de Investimento. Desse
modo, a Gestora podera nao conseguir reinvestir os recursos recebidos com a
mesma rentabilidade, o que pode afetar de forma negativa o patriménio do FUNDO
e arentabilidade das Cotas, ndo sendo devida pelo FUNDO, pela Administradora ou
pela Gestora, todavia, qualquer multa ou penalidade, a qualquer titulo, em
decorréncia desse fato.

XXXI. Risco de desenquadramento passivo involuntario: Sem prejuizo do
quanto estabelecido no Regulamento, na ocorréncia de algum evento que a ensejar
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: (i) transferéncia
da administragao ou da gestao do FUNDO, ou de ambas; (ii) incorporagao a outro
FUNDO, ou (iii) liquidacao do FUNDO. A ocorréncia das hipdteses 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 “iii” acima, nao ha
como garantir que o preco de venda dos Ativos do FUNDO sera favoravel aos

Cotistas, bem como nao ha como assegurar que os Cotistas conseguirao reinvestir
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0S recursos em outro investimento que possua rentabilidade igual ou superior
aquela auferida pelo investimento nas Cotas do FUNDO.

XXXII. Risco relativo a inexisténcia de ativos que se enquadrem na Politica de
Investimento: O FUNDO podera nao dispor de ofertas de Ativos-Alvo suficientes
ou em condigdes aceitaveis, a critério da Gestora, que atendam, no momento da
aquisi¢ao, a Politica de Investimento, de modo que o FUNDO podera enfrentar
dificuldades para empregar suas disponibilidades de caixa para aquisicao de Ativos
Alvo. A auséncia de Ativos-Alvo para aquisicao pelo FUNDO poderd impactar
negativamente a rentabilidade das Cotas.

XXXIIl. Risco de nao confiabilidade do Estudo de Viabilidade: O Estudo de
Viabilidade pode nao ter a confiabilidade esperada em razdo da combinagao das
premissas e metodologias utilizadas na sua elaboragdo, o que podera afetar
adversamente a decisao de investimento pelo Investidor. Neste sentido, como o
Estudo de Viabilidade se baseia em suposi¢cdes e expectativas atuais com respeito
a eventos futuros e tendéncias financeiras, nao se pode assegurar ao investidor que
estas projecdes serao comprovadamente exatas, pois foram elaboradas com meros
fins de ilustrar, de acordo com determinadas suposigdes limitadas e simplificadas,
uma projecao de recursos potenciais e custos.

XXXIV.O Estudo de Viabilidade foi elaborado pela Gestora: O Estudo de
Viabilidade foi elaborado pela Gestora. Nesse sentido, o investidor devera ter
cautela na andlise das informagdes apresentadas na medida em que o Estudo de
Viabilidade foi elaborado por pessoa responsavel pela gestao da carteira do FUNDO
e nao por um terceiro independente.

XXXV. Risco decorrente da prestagdao dos servicos de gestao para outros
fundos de investimento: A Gestora, instituigao responsavel pela gestao dos ativos
integrantes da carteira do FUNDO, presta ou podera prestar servigos de gestao da
carteira de investimentos de outros fundos de investimento que tenham por objeto
o investimento em ativos semelhantes aos ativos objeto da carteira do FUNDO.
Desta forma, no ambito de sua atuagao na qualidade de Gestora do FUNDO e de tais
fundos de investimento, é possivel que a Gestora acabe por decidir alocar
determinados ativos em outros fundos de investimento que podem, inclusive, ter
um desempenho melhor que os ativos alocados no FUNDO, de modo que nao é
possivel garantir que o FUNDO detera a exclusividade ou preferéncia na aquisigao
de tais ativos.

XXXVLRisco relativo ao prazo de duragao indeterminado do FUNDO:
Considerando que o FUNDO constituido sob a forma de condominio fechado, com
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prazo de duragao indeterminado, ndao permitido o resgate de Cotas, salvo na
hipétese de liquidagao do FUNDO. Caso os Cotistas decidam pelo desinvestimento
no FUNDO, os mesmos terdao que alienar suas cotas em mercado secundario,
observado que os

Cotistas poderao enfrentar falta de liquidez na negociagao das Cotas no mercado
secundario ou obter pregos reduzidos na venda das Cotas.

XXXVIIL. Riscos do uso de derivativos nos Fundos Investidos: A
contratacao, pelo FUNDO, de instrumentos derivativos podera acarretar oscilagdes
negativas no valor de seu patriménio liquido superiores aquelas que ocorreriam se
tais instrumentos nao fossem utilizados. A contratagao deste tipo de operagao nao
deve ser entendida como uma garantia do FUNDO, da Administradora, da Gestor,
de qualquer mecanismo de seguro ou do FUNDO Garantidor de Crédito - FGC de
remuneragao das Cotas do FUNDO. A contratagcao de operagdes com derivativos
podera resultar em perdas para o FUNDO e para os Cotistas.

XXXVIIL. Riscos relativos aos Ativos-Imobiliarios nos fundos Investidos: o
FUNDO podera investir em Fundos no qual o Gestor do FUNDO Investido podera
nao encontrar imdéveis atrativos dentro do perfil a que se propde, este podera
adquirir um ndmero restrito de imodveis, 0 que poderad gerar concentragao da
carteira do FUNDO Investido. Nao ha garantias de que os investimentos pretendidos
pelos FUNDOs Investidos estejam disponiveis no momento e em quantidade
conveniente ou desejaveis a satisfacao de suas Politicas de Investimento, o que
pode resultar em investimentos menores ou mesmo pela nao realizagao destes
investimentos. A nao realizacdo de investimentos ou a realizacdo desses
investimentos em valor inferior ao pretendido pelo FUNDO Investido, considerando
os custos do FUNDO, dentre os quais a Taxa de Administragao, podera afetar
negativamente o patriménio do FUNDO, a rentabilidade e o valor de negociagao das
Cotas.

XXXIX.Riscos relativos ao setor de securitizagao imobiliaria e as companhias
securitizadoras presentes nos investimentos dos fundos Investidos: Os fundos
Investidos poderao adquirir CRI, os quais poderao vir a ser negociados com base em
registro provisério concedido pela CVM. Caso determinado registro definitivo nao
venha a ser concedido pela CVM, a emissora de tais CRI deverad resgata-los
antecipadamente. Caso a emissora ja tenha utilizado os valores decorrentes da
integralizagao dos CRI, ela podera nao ter disponibilidade imediata de recursos para
resgatar antecipadamente os CRI. A Medida Proviséria n°® 2.158-35, de 24 de agosto
de 2001, em seu artigo 76, estabelece que “as normas que estabelegam a afetacao
Oou a separagao, a qualquer titulo, de patrimdénio de pessoa fisica ou juridica nao
produzem efeitos em relagao aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou
trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sao
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atribuidos”. Em seu paragrafo unico prevé, ainda, que “desta forma permanecem
respondendo pelos débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do
sujeito passivo, seu espolio ou sua massa falida, inclusive os que tenham sido objeto
de separagao ou afetagao”. Caso prevaleca o entendimento previsto no dispositivo
acima citado, os credores de débitos de natureza fiscal, previdencidria ou
trabalhista da companhia securitizadora poderao concorrer com os titulares dos CRI
no recebimento dos créditos imobilidarios que compdem o lastro dos CRI em caso de
faléncia. Portanto, caso a securitizadora nao honre suas obrigacdes fiscais,
previdenciarias ou trabalhistas, os créditos imobilidrios que servem de lastro a
emissao dos CRI e demais ativos integrantes dos respectivos patriménios separados
poderao vir a ser acessados para a liquidagao de tais passivos, afetando a
capacidade da securitizadora de honrar suas obrigagdes decorrentes dos CRI e,
consequentemente, o respectivo Ativo Imobiliario dos fundos Investidos cujas cotas
sao integrantes do patriménio do FUNDO.

XL. Riscos relacionados aos créditos que lastreiam os CRI nos Fundos
Investidos: Para os contratos ou debéntures que lastreiam a emissao dos CRI em
que os devedores tém a possibilidade de efetuar o pagamento antecipado dos
créditos imobiliarios, esta antecipacao podera afetar, total ou parcialmente, os
cronogramas de remuneragao, amortizagao e/ou resgate dos CRI, bem como a
rentabilidade esperada do papel. Para os CRI que possuam condicdes para a
ocorréncia de vencimento antecipado do contrato ou debéntures lastro dos CRI, a
companhia securitizadora emissora dos CRI promovera o resgate antecipado dos
CRI, conforme a disponibilidade dos recursos financeiros. Assim, 0s investimentos
do FUNDO nestes CRI poderao sofrer perdas financeiras no que tange a nao
realizagao do investimento realizado (retorno do investimento ou recebimento da
remuneragao esperada), bem como a Gestora podera ter dificuldade de reinvestir
0S recursos a mesma taxa estabelecida como remuneracao do CRI. A capacidade da
companhia securitizadora emissora dos CRI de honrar as obrigagdes decorrentes
dos CRI depende do pagamento pelo(s) devedor(es) dos créditos imobiliarios que
lastreiam a emissao CRI e da execugao das garantias eventualmente constituidas.
Os créditos imobilidrios representam créditos detidos pela companhia
securitizadora contra o(s) devedor(es), correspondentes aos saldos do(s)
contrato(s) imobiliario(s), que compreendem atualizagao monetaria, juros e outras
eventuais taxas de remuneragao, penalidades e demais encargos contratuais ou
legais. O patrimoénio separado constituido em favor dos titulares dos CRI ndo conta
com qualquer garantia ou coobrigagao da companhia securitizadora. Assim, o
recebimento integral e tempestivo do FUNDO e pelos demais titulares dos CRI dos
montantes devidos, conforme previstos nos termos de securitizagao, depende do
recebimento das quantias devidas em fungao dos contratos imobiliarios, em tempo
habil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de eventos
que afetem a situagcao econdmico-financeira dos devedores podera afetar
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negativamente a capacidade do patriménio separado de honrar suas obrigagdes no
que tange ao pagamento dos CRI pela companhia securitizadora.

XLl. Riscos relativos ao setor imobiliario: O FUNDO podera investir
indiretamente, em imdveis ou direitos reais, presentes nos Fundos Investidos, os
quais estao sujeitos aos seguintes riscos que, se concretizados, afetarao os
rendimentos das Cotas: (i) Risco imobiliario: E a eventual desvalorizacdo do(s)
empreendimento(s) investido(s) indiretamente pelo FUNDO, ocasionada por, nao se
limitando, fatores como fatores macroecondmicos que afetem toda a economia,
mudanga de zoneamento ou regulatérios que impactem diretamente o local do(s)
empreendimento(s), seja possibilitando a maior oferta de imodveis (e,
consequentemente, deprimindo os pregos dos alugueis no futuro) ou que
eventualmente restrinjam os possiveis usos do(s) empreendimento(s) limitando sua
valorizagao ou potencial de revenda, mudangas socioecondmicas que impactem
exclusivamente a(s) regiao(des) onde o(s) empreendimento(s) se encontre(m),
como, por exemplo, o aparecimento de favelas ou locais potencialmente
inconvenientes, como boates, bares, entre outros, que resultem em mudangas na
vizinhanga, deteriorando a area de influéncia para uso comercial, alteracdes
desfavoraveis do transito que limitem, dificultem ou impegam o acesso ao(s)
empreendimento(s) e restricdes de infraestrutura/servigos publicos no futuro,
como capacidade elétrica, telecomunicagoes, transporte publico, entre outros, a
expropriagao (desapropriacao) do(s) empreendimento(s) em que o pagamento
compensatoério nao reflita o agio e/ou a apreciagao histérica, atraso e/ou nao
conclusao das obras dos empreendimentos imobiliarios, aumento dos custos de
construgao, langamento de novos empreendimentos imobiliarios hoteleiros
préximos ao imével investido, flutuagao no valor dos imdveis integrantes da carteira
dos Fundos investidos pelo FUNDO, risco relacionados aos contratos de locagao
dos iméveis dos fundos investidos pelo FUNDO e de ndo pagamento, risco de nao
contratacao de seguro para os imdveis integrantes da carteira dos Fundos
Investidos, riscos relacionados a possibilidade de aquisigao de ativos onerados e
riscos relacionados as garantias dos ativos e o nao aperfeigoamento das mesmas.
(i) Risco de irregularidade dos iméveis: O FUNDO investira em fundos que poderao
adquirir empreendimentos imobilidrios que ainda nao estejam concluidos e,
portanto, nao tenham obtido todas as licengas aplicaveis. Referidos
empreendimentos imobiliarios somente poderao ser utilizados e locados quando
estiverem devidamente regularizados perante os 6érgaos publicos competentes.
Deste modo, a demora na obtengdao da regularizacdao dos referidos
empreendimentos imobilidarios nos Fundos Investidos, podera provocar a
impossibilidade de aluga-los e, portanto, provocar prejuizos aos Fundos Investidos
e, consequentemente, ao FUNDO e aos seus Cotistas. (iii) Risco de atrasos e/ou nao
conclusao das obras de empreendimentos imobilidrios: O FUNDO investird em
fundos que poderao adiantar quantias para projetos de construgao, desde que tais
recursos se destinem exclusivamente a execugao da obra do empreendimento e
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sejam compativeis com o seu cronograma fisico-financeiro. Neste caso, ocorrendo
o atraso na conclusdao ou a nao conclusao das obras dos referidos
empreendimentos imobilidrios nos Fundos Investidos, seja por fatores climaticos ou
quaisquer outros que possam afetar direta ou indiretamente os prazos
estabelecidos, podera ser afetado o prazo estimado para inicio do recebimento dos
valores de locagao e consequente rentabilidade do FUNDO, bem como os Cotistas
poderao ainda ter que aportar recursos adicionais nos referidos empreendimentos
imobiliarios para que os mesmos sejam concluidos. O construtor dos referidos
empreendimentos  imobilidrios pode enfrentar problemas financeiros,
administrativos ou operacionais que causem a interrupgao e/ou atraso das obras e
dos projetos relativos a construgcao dos referidos empreendimentos imobiliarios.
Tais hipdteses poderao provocar prejuizos ao FUNDO e, consequentemente aos
Cotistas. (iv) Risco de aumento dos custos de construgao: O FUNDO podera investir
em fundos que poderao adiantar quantias para projetos de construgao, desde que
tais recursos se destinem exclusivamente a execugao da obra do empreendimento
e sejam compativeis com o seu cronograma fisico-financeiro. Assim, o FUNDO
podera contratualmente assumir a responsabilidade de um eventual aumento dos
custos de construgao dos referidos empreendimentos imobilidrios nos Fundos
Investidos. Neste caso, o FUNDO tera que aportar recursos adicionais nos referidos
empreendimentos imobilidrios nos Fundos Investidos para que 0s mesmos sejam
concluidos e, consequentemente, os Cotistas poderao ter que suportar o aumento
no custo de construgao dos empreendimentos imobilidrios. (v) Risco de sinistro: No
caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis objeto de investimento
pelo Fundo Investido, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerao da
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da
apolice exigida, bem como as indenizagbes a serem pagas pelas seguradoras
poderao ser insuficientes para a reparacao do dano sofrido, observadas as
condigdes gerais das apdlices. Na hipdtese de os valores pagos pela seguradora nao
serem suficientes para reparar o dano sofrido, deverd ser convocada assembleia
geral de cotistas para que os cotistas deliberem o procedimento a ser adotado. Ha,
também, determinados tipos de perdas que nao estarao cobertas pelas apdlices,
tais como atos de terrorismo, guerras e/ou revolugdes civis. Se qualquer dos
eventos nao cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a ocorrer, o Fundo
Investido poderd sofrer perdas relevantes e podera ser obrigado a incorrer em
custos adicionais, os quais poderao afetar o seu desempenho operacional. Ainda, o
FUNDO podera ser responsabilizado judicialmente pelo pagamento de indenizagao
a eventuais vitimas do sinistro ocorrido, o que podera ocasionar efeitos adversos
em sua condicao financeira e, consequentemente, nos rendimentos a serem
distribuidos aos cotistas. (vi) Risco de desapropriagao: De acordo com o sistema
legal brasileiro, os imdéveis integrantes da carteira dos Fundos Investidos, poderao
ser desapropriados por necessidade, utilidade publica ou interesse social, de forma
parcial ou total. Ocorrendo a desapropriacao, nao ha como garantir de antemao que
o prego que venha a ser pago pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor de
mercado, ou que, efetivamente, remunerard os valores investidos de maneira
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adequada. Dessa forma, caso o(s) imoével(is) seja(m) desapropriado(s), este fato
podera afetar adversamente e de maneira relevante as atividades do FUNDO, sua
situagao financeira e resultados. Outras restrigdes ao(s) imdvel(is) também podem
ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizagao a ser dada ao(s)
imovel(is), tais como o tombamento deste ou de area de seu entorno, incidéncia de
preempgao e ou criagao de zonas especiais de preservagao cultural, dentre outros.
(vii) Risco do incorporador/construtor: A empreendedora, construtora ou
incorporadora de bens integrantes da carteira dos Fundos Investidos, podem ter
problemas financeiros, societarios, operacionais e de performance comercial
relacionados a seus negdécios em geral ou a outros empreendimentos integrantes
de seu portfélio comercial e de obras. Essas dificuldades podem causar a
interrupgao e/ou atraso das obras dos projetos relativos aos empreendimentos
imobiliarios, causando alongamento de prazos e aumento dos custos dos projetos.
Nao ha garantias de pleno cumprimento de prazos, o que pode ocasionar uma
diminuigao nos resultados do FUNDO. (viii) Risco de vacancia: Os veiculos investidos
pelos Fundos Investidos poderao nao ter sucesso na prospecc¢ao de locatarios e/ou
arrendatarios do(s) empreendimento(s) imobiliario(s) nos quais o Fundo Investido
vier a investir, o que podera reduzir a rentabilidade do Fundo Investido, tendo em
vista o eventual recebimento de um montante menor de receitas decorrentes de
locagao, arrendamento e venda do(s) empreendimento(s). Adicionalmente, os
custos a serem despendidos com o pagamento de taxas de condominio e tributos,
dentre outras despesas relacionadas ao(s) empreendimento(s) (os quais sao
atribuidos aos locatarios dos imdveis) poderdao comprometer a rentabilidade do
Fundo Investido. (ix) Risco de desvalorizagao dos imdveis: Um fator que deve ser
preponderantemente levado em consideragao é o potencial econémico, inclusive a
médio e longo prazo, das regides onde estarao localizados os imdveis objeto de
investimento pelos Fundos investidos. A analise do potencial econémico da regiao
deve se circunscrever nao somente ao potencial econémico corrente, como
também deve levar em conta a evolugao deste potencial econémico da regiao no
futuro, tendo em vista a possibilidade de eventual decadéncia econémica da regiao,
com impacto direto sobre o valor do imdvel investido pelo Fundo Investido. (x)
Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forga maior: Os
rendimentos dos Fundos Investidos decorrentes da exploragao de imdveis, estao
sujeitos ao risco de eventuais prejuizos decorrentes de casos fortuitos e eventos de
forca maior, os quais consistem em acontecimentos inevitaveis e involuntarios
relacionados aos imdveis. Portanto, os resultados dos Fundos Investidos estao
sujeitos a situagdes atipicas, que, mesmo com sistemas e mecanismos de
gerenciamento de riscos, poderao gerar perdas ao FUNDO e aos Cotistas. (xi) Risco
de contingéncias ambientais: Por se tratar de investimento em iméveis, eventuais
contingéncias ambientais podem implicar responsabilidades pecuniarias
(indenizagdes e multas por prejuizos causados ao meio ambiente) para os Fundos
Investidos. Problemas ambientais podem ocorrer, como exemplo vendavais,
inundagdes ou os decorrentes de vazamento de esgoto sanitario provocado pelo
excesso de uso da rede publica, acarretando, assim, na perda de substancia
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econdmica de iméveis situados nas proximidades das areas atingidas por estes
eventos. As operacdes dos locatarios do(s) empreendimento(s) imobilidrio(s)
construido(s) no(s) imdével(is) dos Fundos Investidos poderdao causar impactos
ambientais nas regidoes em que este(s) se localiza(m). Nesses casos, o valor do(s)
imovel(is) perante o mercado podera ser negativamente afetado e os locatarios
e/ou o Fundo Investido, na qualidade de proprietario direto ou indireto do(s)
imovel(is) poderao estar sujeitos a sangdes administrativas e criminais,
independentemente da obrigacao de reparar ou indenizar os danos causados ao
meio ambiente e a terceiros afetados. (xii) Riscos de alteracdes nas leis e
regulamentos ambientais: Os proprietarios e os locatarios de imdveis dos Fundos
Investidos, estao sujeitos a legislagao ambiental nas esferas federal, estadual e
municipal. Essas leis e regulamentos ambientais podem acarretar atrasos e custos
significativos para cumpri-las, assim como proibir ou restringir severamente a
atividade de incorporagao, construgao e/ou reforma em regides ou areas
ambientalmente sensiveis. Na hipdtese de violagao ou nao cumprimento de tais leis,
regulamentos, licencas e autorizagdes, empresas e, eventualmente, o Fundo
Investido ou os locatarios podem sofrer sangdes administrativas, tais como multas,
interdicao de atividades, cancelamento de licengas e revogagao de autorizagdes, ou
estarem sujeitas a sangdes criminais (inclusive seus administradores). As agéncias
governamentais ou outras autoridades podem também editar novas regras mais
rigorosas ou buscar interpretacdes mais restritivas das leis e regulamentos
existentes, que podem obrigar os locatarios ou proprietarios de imdveis a gastar
recursos adicionais na adequacao ambiental, inclusive obteng¢dao de licencas
ambientais para instalacdes e equipamentos que nao necessitavam anteriormente
dessas licengas ambientais. As agéncias governamentais ou outras autoridades
podem, ainda, atrasar de maneira significativa a emissao das licengas e autorizagdes
necessarias para o desenvolvimento dos negdcios dos locatdrios, gerando,
consequentemente, efeitos adversos em seus negdcios. Qualquer dos eventos
acima podera fazer com que os locatarios tenham dificuldade em honrar com os
aluguéis dos imdveis que, em virtude da excussao de determinadas garantias dos
ativos, venham integrar o patrimbénio do Fundo Investido podendo afetar
adversamente os resultados do FUNDO em caso de atrasos ou inadimplementos.
Nessa hipotese, as atividades e os resultados do FUNDO poderao ser impactados
adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade dos Cotistas. Ainda, em fungao de
exigéncias dos 6rgaos competentes, pode haver a necessidade de se providenciar
reformas ou alteragdes em tais imodveis cujo custo podera ser imputado ao Fundo
Investido. (xiii) Risco de revisao ou rescisao dos contratos de locacao ou
arrendamento: Os Fundos Investidos poderao ter na sua carteira de investimentos
imoveis que sejam alugados ou arrendados cujos rendimentos decorrentes dos
referidos alugueis ou arrendamentos seja a fonte de remuneragao dos Cotistas do
FUNDO e/ou dos cotistas/acionistas dos veiculos investidos pelo FUNDO. Referidos
contratos de locagao poderao ser rescindidos ou revisados, o que podera
comprometer total ou parcialmente os rendimentos que sao distribuidos ao Fundo
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Investido e aos seus Cotistas e/ou aos cotistas/acionistas dos veiculos investidos
pelo FUNDO e, consequentemente, ao FUNDO e aos seus Cotistas. (xiv) Risco de
langcamento de novos empreendimentos imobiliarios hoteleiros: Consiste no risco
de langamento de novos empreendimentos imobiliarios hoteleiros proximos aos
imoveis dos Fundos Investidos, o que podera dificultar a capacidade do FUNDO
e/ou dos veiculos investidos pelo FUNDO Investido em renovar as locagdes ou locar
espagos para novos inquilinos. O langamento de novos empreendimentos
imobiliarios hoteleiros em areas préximas as que se situam os imdveis da carteira de
investimento do Fundo Investido podera impactar a capacidade em locar ou de
renovar a locagao de espagos dos imdveis em condigdes favoraveis, o que podera
gerar uma redugao na receita do Fundo Investido e, consequentemente, ao FUNDO
e aos seus Cotistas.

XLIl. Riscos relativos a rentabilidade do investimento: O investimento em
cotas de FIl € uma aplicagdo em valores mobilidrios de renda variavel, o que
pressupde que a rentabilidade do cotista dependera da valorizagao imobiliaria e do
resultado da administragao dos imodveis do patriménio do FUNDO. No caso em
questao, os valores a serem distribuidos aos Cotistas dependerao do resultado do
FUNDO, que por sua vez, dependerd preponderantemente dos Ativos Imobiliarios
objeto de investimento pelo FUNDO, excluidas as despesas previstas no
Regulamento para a manutencao do FUNDO.

XLIIl. Propriedade das Cotas e nao dos Ativos Imobiliarios: A propriedade das
Cotas nao confere aos Cotistas do FUNDO a propriedade direta sobre os Ativos
Imobilidrios. Os direitos dos Cotistas sao exercidos sobre todos os ativos da carteira
de modo nao individualizado, proporcionalmente ao numero de Cotas possuidas.

XLIV. Cobranga dos ativos, possibilidade de aporte adicional pelos Cotistas e
possibilidade de perda do capital investido: Os custos incorridos com os
procedimentos necessarios a cobranga dos ativos integrantes da carteira do préprio
FUNDO e a salvaguarda dos direitos, interesses e prerrogativas do FUNDO sao de
responsabilidade do FUNDO, devendo ser suportados até o limite total de seu
patriménio liquido, sempre observado o que vier a ser deliberado pelos Cotistas
reunidos em Assembleia Geral. O FUNDO somente podera adotar e/ou manter os
procedimentos judiciais ou extrajudiciais de cobranga 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 adogao e/ou manutengao. Dessa forma,
havendo necessidade de cobranga judicial ou extrajudicial dos ativos, os Cotistas
poderao ser solicitados a aportar recursos ao FUNDO para assegurar a adogao e
manutengao 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 aporte acima referido e da assungao pelos Cotistas do
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compromisso de prover OS recursos necessarios ao pagamento da verba de
sucumbéncia, caso o FUNDO venha a ser condenado. A Administradora, a Gestora
e/ou qualquer de suas afiliadas nao sao responsaveis, em conjunto ou
isoladamente, pela adogao ou manuten¢ao 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 de seus direitos, garantias e
prerrogativas, caso os Cotistas deixem de aportar 0os recursos necessarios para
tanto, nos termos do Regulamento. Dessa forma, o FUNDO podera nao dispor de
recursos suficientes para efetuar a amortizagao 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.

XLV. Risco de o FUNDO vir a ter patriménio liquido negativo e de os Cotistas
terem que efetuar aportes de capital: Durante a vigéncia do FUNDO, existe o risco
de o FUNDO vir a ter patriménio liquido negativo, o que acarretara na necessaria
deliberagao pelos Cotistas acerca do aporte de capital no FUNDO, sendo certo que
determinados Cotistas poderao nao aceitar aportar novo capital no FUNDO. Nao ha
como mensurar o montante de capital que os Cotistas podem vir a ser chamados a
aportar e nao ha como garantir que apds a realizagao de tal aporte o FUNDO passara
a gerar alguma rentabilidade aos Cotistas.

XLVI. Nao existéncia de garantia de eliminagdao de riscos: As aplicacdes
realizadas no FUNDO ndo contam com garantia da Administradora, da Gestora ou
de qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado da Administrador
e/ou da Gestora, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor
de Créditos - FGC. Nesse sentido, no caso de prejuizo nas aplicagdes do FUNDO, os
Cotistas serao prejudicados, nao existindo mecanismo externo que garanta a sua
rentabilidade.

XLVII. Demais riscos: O FUNDO também podera estar sujeito a outros riscos
advindos de motivos alheios ou exdégenos ao controle da Administradora e da
Gestora, tais como moratéria, guerras, revolugoes, além de mudangas nas regras
aplicaveis aos ativos financeiros, mudangas impostas aos ativos financeiros
integrantes da carteira, alteracao na politica econémica e decisdes judiciais
porventura nao mencionados nesta segao.
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