Riscos de Mercado

O Fundo estd sujeito, direta ou indiretamente, as variacdes e condicdes dos mercados de
capitais, especialmente dos mercados de cambio, juros, bolsa e derivativos, que sdo afetados
principalmente pelas condices politicas e econdmicas nacionais e internacionais. A economia
brasileira apresentou diversas alteracdes desde a implementacdao do Plano Real. Tais ajustes
tém implicado na realizacdo de reformas constitucionais, administrativas, previdenciarias,
sociais, fiscais, politicas, trabalhistas, e outras, as quais, em principio tém dotado o Pais de
uma estrutura mais moderna, de forma a alcancar os objetivos sociais e econO6micos capazes
de torna-lo mais desenvolvido e competitivo no ambito da economia mundial, atraindo dessa
forma os capitais de que necessita para o seu crescimento. Nesse processo, acredita-se no
fortalecimento dos instrumentos existentes no mercado de capitais, dentre os quais,
destacam-se os fundos de investimento imobiliario. Nao obstante, a integragao das economias
acaba gerando riscos inerentes a este processo. Evidentemente, nessas circunstancias, a
economia brasileira se vé obrigada a promover os ajustes necessarios, tais como alteracao
na taxa basica de juros praticada no Pais, aumento na carga tributaria sobre rendimentos e
ganhos de capital dos instrumentos utilizados pelos agentes econdmicos, e outras medidas
que podem provocar mudangas nas regras utilizadas no nosso mercado. O Governo Federal
exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre a economia brasileira. Essa
influéncia, bem como a conjuntura econdmica e politica brasileira, podera vir a causar um
efeito adverso relevante que resulte em perdas para os cotistas. O Governo Federal
frequentemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza modificacGes
significativas em suas politicas e normas. As medidas tomadas pelo Governo Federal para
controlar a inflagdo, além de outras politicas e normas, frequentemente implicaram aumento
das taxas de juros, mudanca das politicas fiscais, controle de precos, desvalorizagdo cambial,
controle de capital e limitacdo as importacdes, entre outras medidas, que poderdo resultar
em perdas para os cotistas. As atividades do Fundo, situacdao financeira, resultados
operacionais e o preco de mercado das Novas Cotas podem vir a ser prejudicados de maneira
relevante por modificagdes nas politicas ou normas que envolvam ou afetem certos fatores,

tais como:

. politica monetaria, cambial e taxas de juros;

o politicas governamentais aplicaveis as atividades e ao setor imobiliario;

. inflagdo;

. instabilidade social;

o liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

o politica fiscal e regime fiscal estadual e municipal;

o racionamento de energia elétrica; e

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

As politicas futuras do Governo Federal podem contribuir para uma maior volatilidade no
mercado de titulos e valores mobilidrios brasileiro e dos titulos e valores mobilidrios emitidos
no exterior por empresas brasileiras. Adicionalmente, eventuais crises politicas podem afetar
a confianca dos investidores e do publico consumidor em geral, resultando na desaceleracdo
da economia e prejudicando o preco de mercado das Novas Cotas. O Fundo desenvolvera
suas atividades no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica
econdmica praticada pelos Governos Federal, Estaduais e Municipais. Considerando que é um
investimento de longo prazo e voltado a obtencdo de renda, pode haver oscilagdo negativa
do valor de mercado das Novas Cotas para negociacdo no mercado secundario no curto prazo
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podendo, de forma a gerar perdas superiores ao capital aplicado para o Cotista e/ou Investidor
gue pretenda negociar sua Cota no mercado secundario no curto prazo.

Portanto, existe o risco de variacdo no valor e na rentabilidade dos Ativos Alvo integrantes da
carteira do Fundo, que pode aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuagdes de pregos,
cotacoes de mercado e dos critérios para precificagdo de ativos. Além disso, podera haver
oscilacdo negativa nas Novas Cotas pelo fato de o Fundo poder adquirir titulos que, além da
remuneracdo por um indice de precos, sdo remunerados por uma taxa de juros, e sofrerdo
alteracdes 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 Alvo, o patriménio
liguido do Fundo pode ser afetado negativamente. Desse modo, a Administradora pode ser
obrigado a liquidar os Ativos a precos depreciados, podendo, com isso, influenciar
negativamente no valor das Novas Cotas.

Escala Qualitativa de Risco: maior

Riscos do Setor Imobiliario (Riscos Relativos aos Imoéveis e ao Mercado Imobiliario)

O Fundo adquirira Ativos Alvo com retorno atrelado a exploragdo de imoveis e podera
excepcionalmente se tornar titular de imdveis ou direitos reais em razdao da execucdo das
garantias, conforme disposto no Regulamento. Tais ativos e eventualmente os valores
mobiliarios com retorno ou garantias a eles atrelados estdo sujeitos aos seguintes riscos que,
se concretizados, afetardo os rendimentos das Novas Cotas. O(s) empreendimento(s)
investido(s) indiretamente pelo Fundo podera(ao) sofrer eventual desvalorizagdo, ocasionada
por, ndo se limitando, fatores como: (i) fatores macroecondémicos que afetem toda a
economia, (ii) mudanca de zoneamento ou regulatérios que impactem diretamente o local
do(s) empreendimento(s), seja possibilitando a maior oferta de imodveis (e,
consequentemente, deprimindo os precos dos alugueis no futuro) ou que eventualmente
restrinjam os possiveis usos do(s) empreendimento(s) limitando sua valorizacdo ou potencial
de revenda, (iii) mudangas socioecondémicas que impactem exclusivamente a(s) regidao(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 vizinhanca, piorando a area de influéncia para uso comercial, (iv) alteragoes
desfavoraveis do transito que limitem, dificultem ou impecam o acesso ao(s)
empreendimento(s) e (v) restricdes de infraestrutura/servigos publicos no futuro, como
capacidade elétrica, telecomunicacGes, transporte publico, entre outros, (vi) a expropriagdo
(desapropriacdo) do(s) empreendimento(s) em que o pagamento compensatorio ndo reflita o
agio e/ou a apreciacdo historica; (vii) atraso e/ou ndo conclusdo das obras dos
empreendimentos imobilidrios; (viii) aumento dos custos de construcdo; (ix) lancamento de
novos empreendimentos imobilidrios comerciais proximos ao imovel investido; (x) flutuacdo
no valor dos imoveis integrantes da carteira dos fundos investidos pelo Fundo; (xi) risco
relacionados aos contratos de locacdo dos imdveis dos fundos investidos pelo Fundo e de ndo
pagamento; (xii) risco de ndo contratacdo de seguro para os imdveis integrantes da carteira
dos fundos investidos pelo Fundo; (xiii) riscos relacionados a possibilidade de aquisicdo de
ativos onerados; (xiv) riscos relacionados as garantias dos ativos e o seu nao
aperfeicoamento.

Escala Qualitativa de Risco: maior
Risco de Auséncia de Controle no Shopping Catuai

Caso o Fundo ou uma SPE detida integralmente pelo Fundo subscreva as acgdes do
Proeste S.A., o Fundo ou uma SPE detida integralmente pelo Fundo serd um acionista
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minoritario e ndo disporad de controle societario junto ao Shopping Catuai. Os acionistas
controladores podem ter interesses econdmicos diversos, podendo agir de forma contraria a
politica estratégica e aos objetivos do Fundo. Disputas com os demais acionistas podem
ocasionar litigios judiciais ou arbitrais, o que pode aumentar as despesas do Fundo e causar
prejuizos aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Risco de Compartilhamento do Controle

A titularidade dos Ativos Alvo podera ser dividida com terceiros, que podem ter interesses
divergentes do Fundo. Dessa forma, depende-se da anuéncia desses investidores para a
tomada de decisOes significativas que afetem os Ativos-Alvo. Mencionados terceiros,
coproprietarios, podem ter interesses econémicos diversos, podendo agir de forma contraria
a politica estratégica e aos objetivos do Fundo. Disputas com os coproprietarios podem
ocasionar litigios judiciais ou arbitrais, o que pode aumentar as despesas do Fundo e causar
prejuizos aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Riscos de Concentracao em poucos Empreendimentos Imobiliarios e incorporadores

O Fundo e as SPEs poderdo concentrar seus investimentos em um numero restrito de
Empreendimentos Imobilidrios, os quais poderdo ser desenvolvidos por um numero restrito
de incorporadores. Além disso, independentemente de qualquer decisdo de investimento do
Fundo ou das SPEs, a diversificacdo dos investimentos do Fundo e das SPEs em inUmeros
Empreendimentos Imobiliarios, desenvolvidos por diferentes incorporadores, dependera da
disponibilidade de oportunidades de investimento que se enquadrem nos Critérios de
Elegibilidade do Fundo e das SPEs de identificar tais oportunidades no mercado imobilidrio. O
Fundo e as SPEs poderao ter dificuldade em identificar uma variedade de oportunidades de
investimento, hipotese em que poderdo concentrar seus investimentos em um numero
restrito de Empreendimentos Imobiliarios, os quais poderdo ser desenvolvidos por um niamero
restrito de incorporadores. Nas hipéteses mencionadas acima, poderd ocorrer concentragao
do risco de crédito e de desempenho assumido pelo Fundo e pelas SPEs, o que podera
impactar de forma negativa os planos de investimento e os resultados do Fundo e das SPEs
e, consequentemente, a rentabilidade dos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: maior

Riscos de Pouca Diversificacao Regional

A diversificacdo dos investimentos do Fundo e das SPEs em Empreendimentos Imobilidrios
localizados em diferentes cidades ou regides dependera da disponibilidade de oportunidades
de investimento e da capacidade do Fundo e das SPEs de identificar tais oportunidades no
mercado imobilidrio. O Fundo e as SPEs poderao ter dificuldade em identificar uma variedade
de oportunidades de investimento, hipétese em que, de acordo com os Critérios de
Elegibilidade dos Empreendimentos Imobilidrios, poderdao concentrar seus investimentos em
uma Unica cidade ou regido ou em um numero restrito de cidades ou regifes, na
eventualidade de os investimentos virem a ser realizados na Regido Sudeste, concentrando o
risco de crédito e de desempenho assumido pelo Fundo. Nesta hipdtese os resultados do
Fundo poderdo depender exclusivamente dos fundamentos econdmicos de uma Unica cidade
ou regido ou de um numero restrito de cidades ou regides, impactando de forma negativa o
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plano de investimentos e os resultados do Fundo e das SPEs e, consequentemente, na
rentabilidade dos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: maior
Risco de Desvalorizacao de Imdveis

Na aplicacdo de recursos do Fundo em iméveis, um fator que deve ser preponderantemente
levado em consideracgdo é o potencial econdmico, inclusive a médio e longo prazo, das regides
onde estdo localizados os imdveis adquiridos. A analise do potencial econémico da regido deve
circunscrever-se nao somente ao potencial econémico corrente, como também deve levar em
conta a evolugdo desse potencial econ6mico da regido no futuro, tendo em vista a
possibilidade de eventual decadéncia econdmica da regido, com impacto direto sobre o valor
do imovel investido pelo Fundo, direta ou indiretamente. Adicionalmente, a desvalorizacdo de
um imoével pode ser ocasionada por diversos fatores, incluindo: (i) fatores macroeconémicos
que afetem toda a economia, (ii) mudanca de zoneamento ou regulatérios que impactem
diretamente o local do imodvel, seja possibilitando a maior oferta de imoveis e,
consequentemente, deprimindo os precos dos alugueis no futuro) ou que eventualmente
restrinjam os possiveis usos do imoével limitando sua valorizacdo ou potencial de revenda, (iii)
mudangas socioecon0micas que impactem exclusivamente a microrregido como, por exemplo,
0 aparecimento de favelas ou locais potencialmente inconvenientes como boates, bares, entre
outros, que resultem em mudangas na vizinhanca piorando a area de influéncia para uso
comercial, (iv) alteracGes desfavoraveis do transito que limitem, dificultem ou impegam o
acesso ao imovel, e (v) restricbes de infraestrutura/servigcos publicos no futuro como
capacidade elétrica, telecomunicagGes, transporte publico entre outros.

Escala Qualitativa de Risco: maior

O desenvolvimento dos Ativos Alvo depende diretamente de servigcos publicos, em
especial os de agua e energia elétrica. Qualquer diminuicao ou interrupcao desses
servicos podera causar aumento de custo, dificuldades e atrasos na realizacao de
referidos empreendimentos imobiliarios e, consequentemente, nos resultados do
Fundo

O Fundo e/ou as SPEs desenvolverdao empreendimentos imobiliarios envolvendo a construgdo
de imdveis para posterior locacdo. Os servicos publicos, em especial o fornecimento de agua
e energia elétrica, sdao fundamentais para o regular e bom desenvolvimento dos
empreendimentos imobilidrios, sendo que falhas nesses servigos poderdo afetar a condugdo
das operacgdes do Fundo e/ou das SPEs, acarretando inclusive aumento de custo, dificuldades
e atrasos de cronogramas. Além disso, uma vez que os imdveis estejam prontos para locacdo,
a interrupcdo da prestacdo de servicos publicos pode causar a perda de oportunidades de
locacdo. Desse modo, qualquer interrupgdo na prestacdao dos servigos publicos essenciais ao
regular desenvolvimento dos empreendimentos imobiliarios e ao funcionamento dos imdveis
podera gerar efeitos adversos nos resultados do Fundo e das SPEs e, consequentemente,
efeitos adversos nos resultados do Fundo e na rentabilidade dos cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: maior

Os investimentos do Fundo e das SPEs poderao ser concentrados em
empreendimentos imobiliarios que se encontrem em uma mesma etapa de
desenvolvimento

As SPEs e/ou o Fundo poderdo ter dificuldade em identificar empreendimentos imobiliarios
gue se encontrem em diferentes estagios de desenvolvimento e que atendam ao fluxo
financeiro originalmente planejado pelo Fundo, caso em que o Fundo podera concentrar seus
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investimentos em empreendimentos imobilidrios que se encontrem num mesmo estagio de
desenvolvimento, tal como estagio de construcdo. Nessa hipdtese, a diversificacdo dos
empreendimentos imobilidrios de acordo com o fluxo financeiro originalmente planejado pelo
Fundo sera prejudicada, o que podera acarretar a maior concentracdo do risco dos
investimentos realizados pelo Fundo e pelas SPEs. Os fatores descritos acima poderao afetar
adversamente as atividades do Fundo, das SPEs e, consequentemente, a rentabilidade dos
cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: maior
Risco de vacéancia dos iméveis

Tendo em vista que o Fundo tem como objetivo preponderante a exploracao comercial dos
imoveis, direta ou indiretamente, a rentabilidade do Fundo podera sofrer oscilagdo em caso
de vacancia de qualquer de seus espacgos locaveis, pelo periodo que perdurar a vacancia. A
retracdo do crescimento econdémico pode ocasionar reducdo na ocupacao dos imdveis. A
reducdo da taxa de ocupacdo pode nao soé reduzir a receita de um fundo de investimento pela
vacancia de seus imdveis, mas também gerar reducdo nos valores dos aluguéis. Ainda, o
Fundo poderd ndo ter sucesso na prospeccdao de locatarios e/ou arrendatarios do(s)
empreendimento(s) imobilidrio(s) nos quais o Fundo vier a investir direta ou indiretamente,
0 que podera reduzir a rentabilidade do Fundo, tendo em vista o eventual recebimento de um
montante menor de receitas decorrentes de locacdo, 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 imodveis), poderao
comprometer a rentabilidade do Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: maior
Risco de Revisao ou Rescisao de Contratos de Locacao ou Arrendamento

O Fundo podera ter na sua carteira de investimentos imdveis que sejam alugados ou
arrendados cujos rendimentos serdo a fonte de remuneragdao dos. Referidos contratos de
locacdo poderdo ser rescindidos ou revisados, o que podera comprometer total ou
parcialmente os rendimentos que sdo distribuidos aos cotistas dos referidos FII e,
consequentemente, ao Fundo e aos seus Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: maior
Riscos relativos as receitas mais relevantes em caso de locacéao

O Fundo tem sua carteira concentrada no investimento em empreendimentos imobiliarios, os
guais encontram-se alugados. Assim, os principais riscos relativos as receitas mais relevantes
do Fundo sao:

(i) Quanto a receita de locacdo: a eventual vacancia e a inadimpléncia no pagamento de
aluguéis implicara em nao recebimento de receitas por parte do Fundo, uma vez que os
aluguéis sao sua principal fonte de receitas. Além disso, na ocorréncia de tais hipdteses
o Fundo podera ndo ter condicGes de pagar seus compromissos nas datas acordadas, o
que implicaria na necessidade dos Cotistas serem convocados a arcarem com o0s
encargos do Fundo;

(i) Quanto as alteragdes nos valores dos aluguéis praticados: ha a possibilidade das receitas
de aluguéis do Fundo ndo se concretizarem na integra, visto que as bases dos contratos
podem ser renegociadas, provocando alteragdes nos valores originalmente acordados.
Importante destacar ainda que conforme dispde o artigo 51 da Lei do Inquilinato, “Nas
locagdes de imdveis destinados ao comércio, o locatario terd direito a renovacgdo do
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contrato, por igual prazo, desde que, cumulativamente: I - o contrato a renovar tenha
sido celebrado por escrito e com prazo determinado; II - o prazo minimo do contrato a
renovar ou a soma dos prazos ininterruptos dos contratos escritos seja de cinco anos;
III - o locatario esteja explorando seu comércio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e
ininterrupto de trés anos.”. Com isso, mesmo que findo o prazo de locacdo e que nao
seja de interesse do Fundo proceder a renovacgdo dos contratos, os locatarios poderao
pedir a renovacdao compulsdria do contrato de locacdao, desde que preenchidos os
requisitos legais e observado o prazo para propositura da acdao renovatoria. Ainda em
funcdo dos contratos de locagao, se decorridos trés anos de vigéncia do contrato ou de
acordo anterior, ndo houver acordo entre locador e locatario sobre o valor da locacdo,
podera ser pedida a revisao judicial do aluguel a fim de ajusta-lo ao preco do mercado.
Com isso, os valores de locacao poderdao variar conforme as condicdes de mercado
vigentes a época da acdo revisional.

(iii) Nos casos de rescisao dos contratos de locacgao, incluindo por decisao unilateral do
locatario, antes do vencimento do prazo estabelecido no seu contrato de locacdo sem o
pagamento da indenizagdo devida, as receitas do Fundo poderdao ser comprometidas,
com reflexo negativo na remuneracdo do cotista. A ocorréncia de quaisquer dos eventos
ora mencionados e de outros eventos relacionados as locagdes, podem resultar em
prejuizos ao Fundo e aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: maior
Riscos Relativos a Aquisicado dos Empreendimentos Imobiliarios

No periodo compreendido entre o processo de negociacdo da aquisicdo do imovel e seu
registro em nome do Fundo, existe risco de esse bem ser onerado para satisfagdo de dividas
dos antigos proprietdrios em eventual execugdo proposta, o que podera dificultar a
transmissao da propriedade do imdvel ao Fundo. Adicionalmente, o Fundo realizou e podera
realizar a aquisicdo de ativos integrantes de seu patriménio de forma parcelada, de modo
que, no periodo compreendido entre o pagamento da primeira e da Gltima parcela do imédvel,
existe o risco de o Fundo, por fatores diversos e de forma nao prevista, ter seu fluxo de caixa
alterado e, consequentemente, ndao dispor de recursos suficientes para o adimplemento de
suas obrigacbes. Além disso, como existe a possibilidade de aquisicdo de imdveis com O6nus
ja constituidos pelos antigos proprietarios, caso eventuais credores dos antigos proprietarios
venham a propor execugao e 0s mesmos Ndo possuam outros bens para garantir o pagamento
de tais dividas, podera haver dificuldade para a transmissao da propriedade dos imédveis para
o Fundo, bem como na obtencdo pelo Fundo dos rendimentos a este imdvel relativos.
Referidas medidas podem impactar negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e
o valor de negociacdo das Novas Cotas.

Escala Qualitativa de Risco: maior
Risco de Flutuacées no Valor dos Ativos Alvo do Fundo

O valor dos Ativos Alvo pode diminuir de acordo com as flutuagdes de pregos cotagdes de
mercado e eventuais avaliages realizadas de acordo com a regulamentacdo aplicavel e/ou
com o Regulamento. Em caso de queda do valor dos Ativos integrantes da carteira do Fundo,
o patrimonio do Fundo pode ser afetado negativamente. A queda nos precos dos Ativos
integrantes da carteira do Fundo pode ser temporaria, ndo existindo garantia de que ndo se
estenda por periodos longos e/ou indeterminados.

Escala Qualitativa de Risco: maior
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Riscos de flutuacoes no valor dos imoveis integrantes do patriménio do Fundo

O valor dos Imodveis que integram a carteira do Fundo pode aumentar ou diminuir de acordo
com as flutuacdes de precos, cotacdes de mercado, oferta e procura e eventuais avaliacdes
realizadas em cumprimento a regulamentacdo aplicavel e/ou ao Regulamento. Em caso de
queda do valor dos imédveis, os ganhos do Fundo decorrente de eventual alienagdo dos
imoveis, bem como o prego de negociagao das Novas Cotas no mercado secundario poderdao
ser adversamente afetados. Como os recursos do Fundo destinam-se, preponderantemente,
a aplicacdo em imoveis, um fator que deve ser levado em consideracdo com relagdo a
rentabilidade do Fundo é o potencial econdmico, inclusive a médio e longo prazo, da regido
onde estdo localizados os imédveis. A analise do potencial econémico da regido deve se
circunscrever nao somente ao potencial econémico corrente, como também deve levar em
conta a evolucdo deste potencial econdmico da regido no futuro, tendo em vista a
possibilidade de eventual decadéncia econdémica da regido, com impacto direto sobre o valor
dos imdveis e, por consequéncia, sobre as Novas Cotas. E caracteristica dos bens imdveis
e das locacbes, em especial, sofrerem variacbes em seus valores em fungdao do
comportamento da economia como um todo. Deve ser destacado que alguns fatores podem
ocasionar o desaquecimento de diversos setores da economia, principalmente em
decorréncia das crises econ6micas, sejam elas oriundas de outros paises ou mesmo do
Brasil. Reflexos como redugdo do poder aquisitivo e queda do fluxo de comércio externo
podem ter consequéncias negativas no valor do imovel e de suas locagoes.

Escala Qualitativa de Risco: maior
Risco de Despesas Extraordinarias

O Fundo, na qualidade de proprietario e locatario dos imdveis que componham sua carteira,
estara eventualmente sujeito ao pagamento de despesas extraordinarias. O pagamento de
tais despesas pode ensejar uma reducdo na rentabilidade das Novas Cotas. O Fundo estara
sujeito a despesas e custos decorrentes de acdes judiciais, bem como quaisquer outras
despesas inadimplidas pelos ocupantes de imdveis do Fundo, tais como tributos, despesas
condominiais, bem como custos para reforma ou recuperacdo do imével.

Escala Qualitativa de Risco: maior
Risco de depreciacao do investimento

Como em qualquer empreendimento imobilidrio, existe o risco da obsolescéncia do imdvel ao
longo do tempo, podendo acarretar a necessidade de realizagdo de obras da construcdo e
substituicdo de equipamentos e manutencdo dos imdveis.

Escala Qualitativa de Risco: maior
Riscos de Liquidez da Carteira do Fundo

Dentre os Ativos Alvo, estd prevista a aquisicdo de cotas de FIIs. Caso realizado o
investimento em cotas de FIIs, sua rentabilidade dependera do resultado da administragdo
dos investimentos realizados pelos FII emissores das cotas. No caso em questao, os valores
a serem distribuidos aos cotistas do Fundo dependerdo diretamente do resultado dos FII
emissores das cotas de FII, que por sua vez, dependera preponderantemente das receitas
provenientes da exploragdo comercial dos respectivos empreendimentos. Os cotistas do
Fundo poderdo fazer jus ao recebimento de resultados que lhes serao pagos a partir da
percepcao, pelo Fundo, dos valores pagos pelos Flls cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo,
assim como pelos resultados eventualmente obtidos pela venda das cotas de FII e/ou da
venda e/ou rentabilidade dos Ativos Alvo. Adicionalmente, podera haver um lapso de tempo
entre a data de captagdo de recursos pelo Fundo e a data de aquisicdo das cotas de FII e
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inicio da obtengdo das receitas distribuidas pelos FII cujas cotas sejam adquiridas pelo Fundo.
Desta forma, durante esse periodo, os recursos captados pelo Fundo poderdo ser aplicados
somente nos Ativos Alvo, o que podera impactar negativamente a rentabilidade do Fundo
nesse periodo.

Escala Qualitativa de Risco: maior
Riscos de Liquidez das Cotas

Os fundos de investimento imobilidrio encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, sendo
uma modalidade de investimento pouco disseminada em tal mercado. Adicionalmente, os
fundos de investimento imobilidrio sdo constituidos sempre na forma de condominios
fechados, nao sendo admitida, portanto, a possibilidade de resgate de suas Novas Cotas.
Dessa forma, os Cotistas poderao enfrentar dificuldades em realizar a venda de suas Cotas
no mercado secundario, mesmo admitindo para estas a negociacdo no mercado de bolsa ou
de balcao organizado. Desse modo, o investidor que adquirir as Cotas do Fundo devera estar
consciente de que o investimento no Fundo consiste em investimento de longo prazo.

Escala Qualitativa de Risco: maior
Risco do Estudo de Viabilidade

Considerando que a Consultora Especializada foi responsavel pela elaboragdo do Estudo de
Viabilidade do Fundo, o qual é embasado em dados e levantamentos de fontes diversas, bem
como em premissas e projecoes realizadas pela Consultora Especializada, estes dados podem
nao retratar fielmente a realidade do mercado no qual o Fundo atua e podem conter analises
tendenciosas, e com viés de mercado adotado pela Consultora Especializada.

O FUNDO NAO POSSUI QUALQUER RENTABILIDADE ALVO OU ESPERADA OU
PRETENDIDA. QUALQUER RENTABILIDADE PREVISTA NO ESTUDO DE VIABILIDADE
NAO REPRESENTA E NEM DEVE SER CONSIDERADA, A QUALQUER MOMENTO E SOB
QUALQUER HIPOTESE, PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE
FUTURA MINIMA OU GARANTIDA AOS INVESTIDORES.

Escala Qualitativa de Risco: maior

Risco de Distribuicao Parcial da Oferta

Desde que observado o Valor Minimo da Emissdo, a Oferta podera ser concluida de forma
parcial, o que pode impactar os planos de investimento e a rentabilidade do Fundo. Existe a
possibilidade de que, ao final do Prazo de Distribuicdo, ndo sejam subscritas todas as Novas
Cotas ofertadas pelo Fundo, o que, consequentemente, fara com que o Fundo detenha um
patriménio menor que o estimado. Tal fato pode ensejar uma reducdo nos planos de
investimento do Fundo. Tendo em vista a possibilidade de Distribuicao Parcial das Novas Cotas
objeto da Oferta, desde que respeitado o Valor Minimo da Emissdo, a Administradora podera
imoveis de acordo com os recursos disponiveis ao Fundo. N3o obstante, a rentabilidade do
Fundo estard diretamente relacionada com os ativos que o Fundo consiga adquirir com os
recursos obtidos no dmbito da Oferta, ndo havendo qualquer garantia de que as perspectivas
de rendimento decorrente da exploragdo dos imodveis adquiridos pelo Fundo venham
efetivamente a se concretizar.

Escala Qualitativa de Risco: maior

Risco de Nao Concretizacao da Oferta

Caso nao seja atingido o Volume Minimo da Emissdo, a Oferta sera cancelada e as Instituigdes
Participantes da Oferta deverao devolver aos Investidores e aos Cotistas os recursos
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eventualmente depositados, os quais deverdo ser acrescidos dos rendimentos liquidos
auferidos pelas aplicacdes do Fundo e dos rendimentos pagos pelo Fundo, calculados pro rata
temporis, a partir da respectiva data de liquidacdo, com deducdo, se for o caso, dos valores
relativos aos tributos incidentes, se a aliquota for superior a zero. Nesta hipdtese, a
expectativa de rentabilidade de tais recursos podem ser prejudicada, ja que os valores serao
restituidos liquidos de tributos e encargos incidentes sobre os rendimentos incorridos no
periodo, se existentes, sendo devidos, nessas hipoteses, apenas os rendimentos liquidos
auferidos pelos Ativos Alvo no periodo. Incorrerao também no risco acima aqueles que tenham
condicionado seu Pedido de Subscricao.

Escala Qualitativa de Risco: maior

Né&o Existéncia de Garantia de Eliminacao de Riscos

A realizacdo de investimentos no Fundo sujeita o Investidor aos riscos pelos quais o Fundo e
a sua carteira estdo sujeitos, que poderdo acarretar perdas do capital investido pelos cotistas
no Fundo. O Fundo ndo conta com garantias da Administradora das Instituicdes Participantes
da Oferta, ou de qualquer instituicdo pertencente ao mesmo conglomerado da Administradora
ou com qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC,
para reducdo ou eliminacdo dos riscos aos quais esta sujeito, e consequentemente, aos quais
os cotistas também poderdo estar sujeitos. As eventuais perdas patrimoniais do Fundo ndo
estdo limitadas ao valor do capital subscrito, de forma que os cotistas podem ser futuramente
chamados a aportar recursos adicionais no Fundo além de seus compromissos.

Escala Qualitativa de Risco: maior

Risco da administracao dos imoéveis por terceiros

A administracao dos empreendimentos integrantes da carteira do Fundo podera ser realizada
por empresas especializadas. Tal fato pode representar um fator de limitagcdo ao Fundo para
implementar as politicas de administracdo dos imoveis que considere adequadas. As
empresas especializadas possuem certo grau de autonomia para administrar os
empreendimentos imobilidrios, de modo que as acbes adotadas podem eventualmente
prejudicar as condicbes dos empreendimentos imobilidrios ou os rendimentos a serem
distribuidos pelo Fundo aos cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: maior
Alteracao da legislacao tributaria para modificar ou excluir beneficios tributarios

A legislacdo tributaria esta sujeira a alteracdes e podera ser modificada a qualquer momento
para alterar ou excluir os beneficios tributarios que sdao ou que venham a ser concedidos ao
Fundo e aos seus cotistas, o que podera impactar negativamente as amortizagbes a serem
feitas pelo Fundo aos cotistas.

Nem o Administrador ou o Gestor serdao responsaveis, assim como ndo possuem meios de
evitar os impactos mencionados acima, e/ou decorrentes de alteracdo na legislagao tributaria
aplicavel ao Fundo, a seus cotistas e/ou aos investimentos no Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: Maior
Riscos de Crédito dos Locatarios

Os imodveis que poderdao compor a carteira do Fundo para geracao de renda estdo sujeitos a
capacidade dos seus locatarios em honrar os compromissos assumidos nos Contratos de
Locacdo. Eventos que afetam as condicGes financeiras dos locatarios dos imdveis, bem como
alteracBes nas condicdes econdmicas, legais e politicas que possam comprometer a sua
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capacidade de pagamento também podem trazer impactos significativos em termos de
liquidez desses ocupantes.

Escala Qualitativa de Risco: médio

Risco de lancamento de novos empreendimentos imobiliarios comerciais proximos
aos imoveis investidos

O langcamento de novos empreendimentos imobilidrios comerciais em areas proximas as que
se situam os imodveis de propriedade do Fundo poderad impactar a capacidade do Fundo em
locar ou de renovar a locacao de espacos dos imédveis em condicdes favoraveis, o que podera
gerar uma reducado na receita do Fundo e na rentabilidade das Novas Cotas.

Escala Qualitativa de Risco: médio
Riscos quanto as Despesas de Manutencao dos Iméveis

As estimativas de gastos com manutengao dos imdveis do Fundo geralmente sdo realizadas
dentro de padrdes usuais de mercado. Entretanto, variagcbes podem ocorrer, sobretudo em
funcao da diversidade das benfeitorias e acessdes edificadas nos referidos imdveis e dos seus
variados periodos de vida util remanescentes.

Escala Qualitativa de Risco: médio
Risco de Aporte de Recursos Adicionais

Em caso de perdas e prejuizos na carteira do Fundo que acarretem patriménio negativo do
Fundo, os Cotistas e/ou Investidores poderdao ser chamados a aportar recursos adicionais no
Fundo, além do valor de subscricdo e integralizacdo de suas Novas Cotas. As perdas e
prejuizos na carteira do Fundo poderdo ser provocadas, dentre outros fatores, pela ocorréncia
de perda e prejuizos nos fundos de investimento imobilidrios cujas Novas Cotas tenham sido
adquiridas pelo Fundo decorrentes de quaisquer contingéncias que tenham que ser arcadas
pelos referidos FII, pelo pagamento de indenizacdo a terceiros, incluindo os prestadores de
servico do Fundo, e de quaisquer condenacoes judiciais que tenham que ser suportadas pelo
Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: médio

Risco de Governanca

N3o podem votar nas Assembleias Gerais de Cotistas: (a) a Administradora; (b) os socios,
diretores e funcionarios da Administradora; (c) empresas ligadas a Administradora, seus
socios, diretores e funcionarios; (d) os prestadores de servicos do Fundo, seus socios,
diretores e funcionarios; e (e) o Cotista cujo interesse seja conflitante com o do Fundo, exceto
guando houver aquiescéncia expressa da maioria dos Cotistas manifestada na propria
Assembleia Geral de Cotistas, ou em instrumento de procuragao que se refira especificamente
a Assembleia Geral em que se dara a permissdo de voto. Tal restricdo de voto pode trazer
prejuizos as pessoas listadas nas letras “a” a “e”, caso estas decidam adquirir Novas Cotas.
Adicionalmente, determinadas matérias que sdo objeto de Assembleia Geral de Cotistas
somente serao deliberadas quando aprovadas por maioria qualificada dos Cotistas. Tendo em
vista que o Fundo possui numero elevado de cotistas, é possivel que determinadas matérias
figuem impossibilitadas de aprovacdo pela auséncia de quérum de instalacdo (quando
aplicavel) e de votagdo de tais assembleias.

Escala Qualitativa de Risco: médio
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Risco de Potencial Conflito de Interesse

Os atos que caracterizem situagdes de conflito de interesses entre o Fundo e os prestadores
de servigos do Fundo, entre o Fundo e os Cotistas detentores de mais de 10% (dez por cento)
das Novas Cotas do Fundo e entre o Fundo e o(s) representante(s) de Cotistas dependem de
aprovacgao prévia, especifica e informada em Assembleia Geral de Cotistas, ndo sendo possivel
assegurar que eventuais contratacdes ndo caracterizarao situacdes de conflito de interesses
efetivo ou potencial, o que pode acarretar perdas patrimoniais ao Fundo e aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: médio
Risco Relativo a Concentracao das Novas Cotas

Podera ocorrer situagdo em que um Unico Cotista e/ou Investidor venha a integralizar parcela
substancial das Novas Cotas objeto da Oferta ou mesmo a totalidade das Novas Cotas,
passando tal Cotista e/ou Investidor a deter uma posicdo expressivamente concentrada,
fragilizando, assim, a posicdo dos eventuais cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha
possibilidade de: (i) que deliberacdes na Assembleia Geral sejam tomadas pelo cotista
majoritario em funcdo de seus interesses exclusivos em detrimento do Fundo e/ou dos
cotistas minoritarios; e (ii) alteracdo do tratamento tributario do Fundo e/ou dos cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: médio
Risco de Diluicao

Na eventualidade de novas emissdes de Novas Cotas pelo Fundo, os Cotistas poderao ter sua
participacdo no capital do Fundo diluida.

Escala Qualitativa de Risco: médio
Risco de Atrasos e/ou Nao Conclusao das Obras de Empreendimentos Imobiliarios

Poderdo ser adquiridos imdveis pelo Fundo que ainda estejam em fase de construcdo. Neste
caso, em ocorrendo o atraso na conclusdo ou a ndo conclusdo das obras dos referidos
empreendimentos imobilidrios, 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 locacdo e consequente a renda do Fundo, bem
como o Fundo poderd ainda ter que aportar recursos adicionais nos referidos
empreendimentos imobilidrios para que os mesmos sejam concluidos. O construtor dos
referidos empreendimentos imobilidrios pode enfrentar problemas financeiros,
administrativos ou operacionais que causem a interrupcdao e/ou atraso das obras e dos
projetos relativos a construcdo dos referidos empreendimentos imobiliarios. Tais hipoteses
poderdo provocar prejuizos aos Fundo e aos seus Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: médio

Riscos decorrentes de Eventuais Contingéncias N&o Identificadas ou N&o
Identificaveis

Eventuais contingéncias ndo identificadas ou ndo identificadveis por meio do processo de
auditoria legal dos imdveis que compdem a carteira do Fundo poderdo ter impacto negativo
para o Fundo e para os Cotistas. Usualmente os imoveis adquiridos pelos FII sdo objeto de
processo de auditoria legal a ser realizada com base em documentos e informacdes
relacionados aos imoveis os quais serdo apresentados pelos proprietarios dos referidos
imoveis. Eventuais Onus, gravames, vicios, contingéncias e/ou pendéncias de qualquer
natureza ndo identificados ou ndo identificaveis por meio do referido processo de auditoria
legal, bem como a ocorréncia de eventos ou apresentacao de documentos posteriores a data
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de aquisicao dos referidos imdveis pelos FII que resultem ou possam resultar em oOnus,
gravames, vicios, contingéncias e/ou pendéncias relevantes de qualquer natureza com
relacdo aos referidos imdveis, poderdao prejudicar a rentabilidade dos FII e, consequente, a
rentabilidade do Fundo e dos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: médio

Risco de Nao Cumprimento do Termo de Ajuste de Conduta relativo ao Shopping
Catuai

Na data deste Prospecto, encontra-se em fase de cumprimento de exigéncias o Termo de
Ajuste de Conduta ("TAC") decorrente da agdao civil publica n® 5005069-90.2012.4.04.7005,
em tramite perante a 22 Vara Federal da Justica Federal do Parana, que questiona
irregularidades no processo de licenciamento ambiental do empreendimento Shopping Catuai.
Determinadas obrigagdes de fazer previstas no TAC ainda nao foram cumpridas pela Proeste
e pelos demais entes envolvidos no TAC, dentre elas: (i) a observancia de todas as praticas
previstas no laudo pericial, no relatorio e estudo de impacto de vizinhanca, no estudo médico
veterinario e no laudo de constatacdo do IBAMA (plantio de novas espécies de arvores,
construcdes, reformas etc.); (ii) adotacdo de todas as praticas elencadas no estudo de
impacto de vizinhanca, do Estudo Hidroldgico e Geoldgico e as previstas no Laudo de
Constatagdo do IBAMA; (iii) 12 meses ap0ds a entrada em operagdo do empreendimento, a
realizacdo de estudo de impacto dos ruidos e luminosos sobre os animais do zooldgico
municipal que se localiza nas proximidades do Shopping Catuai; (iv) a criagdo local adequado
para sistema de acondicionamento de lixo hospitalar, referente ao ambulatério do
empreendimento; (v) implementar campanha continuada de educacao ambiental; (vi)
instalacdo de bicicletarios no estacionamento do empreendimento, em nimero suficiente para
seus usuarios; e (vii) o cumprimento das condicionantes impostas nas licengas ambientais
concedidas. Eventual descumprimento do TAC podera ensejar atrasos no desenvolvimento e
exploracdo do Shopping Catuai. Nessa hipdtese, as atividades e os resultados do Fundo
poderdo ser impactados adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade das Novas Cotas.

Escala Qualitativa de Risco: médio
Risco Decorrente da Estrutura de Exploracao dos Shoppings

A estrutura concebida para a exploracdao dos Ativos-Alvo envolve a interacdao de entes
despersonificados, como condominios, nos quais o Fundo, na qualidade de proprietario, é
parte integrante. Por essa razdo, caso os condominios venham a ser demandados
judicialmente em funcdo de atos e fatos anteriores a aquisicdo dos Ativos-Alvo pelo Fundo, o
pagamento de eventuais condenacdes pode ser atribuido ao Fundo e ndo exclusivamente aos
conddminos integrantes dos referidos entes a época do fato, de forma que o Cotista sera
afetado negativamente.

Escala Qualitativa de Risco: médio

Risco do investimento em Shopping Center

O Fundo tem por objeto o investimento em shopping center. Os resultados do Fundo
dependerao das vendas efetivamente geradas pelas lojas instaladas nos shoppings centers.
O aumento das receitas do Fundo 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. Eventual queda nos gastos pelos
consumidores em periodos de desaquecimento econémico geral pode causar prejuizos ao
Fundo. Condicdes econdmicas adversas na area que cada shopping center esta localizado
também podem afetar adversamente os niveis de ocupacgdo e locacdo e, consequentemente,
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os seus resultados operacionais, afetando os resultados do Fundo. O setor de shopping
centers no Brasil é altamente competitivo, o que podera ocasionar uma reducdo no valor dos
aluguéis no shopping center. Uma série de empreendedores do setor de shopping centers
concorre com o Fundo 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 dos interesses do Fundo, o que pode leva-los a votar
em projetos de forma contraria aos objetivos do Fundo, impedindo a implementacdo das
estratégias, o que podera causar um efeito adverso relevante no patriménio do Fundo. Ainda,
os contratos de locacdo no setor de shopping center possuem caracteristicas peculiares e
podem gerar riscos a conducgao dos negocios do Fundo em relacdo a esses investimentos e
impactar de forma adversa os seus resultados operacionais.

A administragdo dos shopping centers podera ser realizada por empresas especializadas, sem
interferéncia direta do Fundo, o que pode representar um fator de limitagdo ao Fundo para
implementar as politicas de administracdo que considere adequadas, sendo que a existéncia
de tal limitagdo confere as empresas especializadas um grau de autonomia, o que podera vir
a ser considerado excessivo ou inadequado pelo Fundo no futuro, ndo sendo possivel garantir
gue as politicas de administracdo adotadas por tais empresas ndo irdo prejudicar as condigdes
dos shopping centers ou os rendimentos a serem distribuidos pelo Fundo aos Cotistas,
causando, portanto, prejuizos aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: médio

Risco de Atrasos e/ou ndo Conclusédo das Obras de Empreendimentos Imobiliarios

O Fundo poderd adiantar quantias para projetos de construcdo, desde que tais recursos se
destinem exclusivamente, direta ou indiretamente, a execucao da obra dos shoppings centers
a ser desenvolvimento em seus Ativos-Alvo e sejam compativeis com o seu cronograma fisico-
financeiro. Neste caso, em ocorrendo o atraso na conclusao ou a nao conclusdao das obras dos
referidos shoppings center, 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 relativo a
tais shoppings centers em desenvolvimento, bem como os Cotistas poderdo ainda ter que
aportar recursos adicionais, direta ou indiretamente, nos referidos empreendimentos
imobilidrios para que os mesmos sejam concluidos. O construtor dos referidos shoppings
centers pode enfrentar problemas financeiros, administrativos ou operacionais que causem a
interrupcd@o e/ou atraso das obras e dos projetos relativos a construcdo dos referidos
empreendimentos imobilidrios. Tais hipoteses poderdao provocar prejuizos ao Fundo e,
consequentemente aos Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: médio

Riscos referentes aos impactos causados por surtos, epidemias, pandemias e/ou
endemias de doencas

O surto, epidemia, pandemia e/ou endemia de doencas no geral, inclusive aquelas passiveis
de transmissdao por humanos ou que atingem plantacdes, rebanhos e safras em geral, no
Brasil ou nas demais partes do mundo, pode levar a uma maior volatilidade no mercado de
capitais interno e/ou global, conforme o caso, e resultar em pressao negativa sobre a
economia brasileira. Adicionalmente, o surto, a epidemia, a pandemia e/ou a endemia de tais
doencas no Brasil, podera afetar diretamente o mercado agroindustrial, o mercado de fundo
de investimento, o Fundo e o resultado de suas operagdes, incluindo em relagao aos Ativos-
Alvo da Oferta. Surtos, epidemias, pandemias ou endemias ou potenciais surtos, epidemias,
pandemias ou endemias de doengas, como a Covid-19, o Zika, o Ebola, a gripe aviaria, a
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febre aftosa, a gripe suina, a Sindrome Respiratoéria no Oriente Médio ou MERS e a Sindrome
Respiratoria Aguda Grave ou SARS, pode ter um impacto adverso nas operacdes do mercado
agroindustrial, incluindo em relacdo aos Ativos-Alvo da Oferta. Qualquer surto, epidemia,
pandemia e/ou endemia de uma doenca que afete o comportamento das pessoas pode ter
um impacto adverso relevante no mercado de capitais global, nas industrias mundiais, na
economia brasileira e no mercado agroindustrial. Surtos, epidemias, pandemias e/ou
endemias de doencas também podem resultar em politicas de quarentena da populagéo ou
em medidas mais rigidas de lockdown da populacado, o que pode vir a prejudicar as operacoes,
receitas e desempenho do Fundo e dos ativos que vierem a compor seu portfélio, bem como
a valorizagdo de Novas Cotas do Fundo e seus rendimentos.

Escala Qualitativa de Risco: médio
Riscos Ambientais
Riscos inerentes a propriedade, uso e licenciamento de imdveis

Os Imoveis que componham o patrimo6nio do Fundo estdo sujeitos a riscos inerentes a: (i)
legislacao, regulamentacao e demais questdes ligadas a meio ambiente, tais como falta de
licenciamento ambiental e/ou autorizacdo ambiental para operacao dos shoppings centers e
atividades correlatas (como, por exemplo, estacdao de tratamento de efluentes, antenas de
telecomunicacdes, geracdo de energia, entre outras), uso de recursos hidricos por meio de
pogos artesianos saneamento, manuseio de produtos quimicos controlados, supressdao de
vegetacdo e descarte de residuos solidos; (ii) passivos ambientais decorrentes de
contaminacdo de solo e aguas subterraneas, bem como eventuais responsabilidades
administrativas, civis e penais dai advindas, com possiveis riscos a imagem do Fundo; (iii)
ocorréncia de problemas ambientais, anteriores ou supervenientes a aquisicdo dos Imédveis
que pode acarretar a perda de valor dos Imdveis e/ou a imposicdo de penalidades
administrativas, civis e penais ao Fundo; e (iv) consequéncias indiretas da regulamentacao
ou de tendéncias de negécios, incluindo a submissdo a restricbes legislativas relativas a
guestdes urbanisticas, tais como metragem de terrenos e construcdes, restricdes a metragem
e detalhes da area construida, e suas eventuais consequéncias. A ocorréncia destes eventos
pode afetar negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociagao
das Novas Cotas. Na hipdtese de violagdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos,
licencas, outorgas e autorizagGes, empresas e, eventualmente, o Fundo ou os locatarios
podem sofrer sancOes administrativas, tais como multas, indenizacdes, interdicao e/ou
embargo total ou parcial de atividades, cancelamento de licencas e revogacao de
autorizagoes, sem prejuizo da responsabilidade civil e das sang¢des criminais (inclusive seus
administradores), afetando negativamente o patrimonio do Fundo, a rentabilidade e o valor
de negociacdo das Novas Cotas. A operagao de atividades potencialmente poluidoras sem a
devida licenca ambiental - tais como shopping center, estacdao de tratamento de efluentes,
antena de telecomunicagoes e geracao de energia — é considerada infracdo administrativa e
crime ambiental, sujeitos as penalidades cabiveis, independentemente da obrigacdo de
reparacdo de eventuais danos ambientais. Adicionalmente, as agéncias governamentais ou
outras autoridades podem também editar novas regras mais rigorosas ou buscar
interpretagdes mais restritivas das leis e regulamentos existentes, que podem obrigar os
locatarios ou proprietarios de imdveis a gastar recursos adicionais na adequacao ambiental,
inclusive obtencdo de licengcas ambientais para instalagcbes e equipamentos que nao
necessitavam anteriormente. As agéncias governamentais ou outras autoridades podem,
ainda, atrasar de maneira significativa a emissao ou renovacgao das licengas e autorizagdes
necessarias para o desenvolvimento dos negocios dos proprietarios e dos locatarios, 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. Ainda,
em fungdo de exigéncias dos o6rgdaos competentes, pode haver a necessidade de se
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providenciar reformas ou alteracbes em tais imdveis cujo custo poderd ser imputado ao
Fundo. A ocorréncia dos eventos acima pode afetar negativamente o patrimonio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociagao das Novas Cotas.

Na hipotese de violacdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licencas, outorgas e
autorizagdes, empresas e, eventualmente, o Fundo ou os locatarios podem sofrer sangoes
administrativas, tais como multas, indenizagOes, interdicdo e/ou embargo total ou parcial de
atividades, cancelamento de licencas e revogacao de autorizacbes, sem prejuizo da
responsabilidade civil e das sangdes criminais (inclusive seus administradores), afetando
negativamente o patriménio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das Novas
Cotas. A operacgao de atividades potencialmente poluidoras sem a devida licengca ambiental -
tais como shopping center, estacao de tratamento de efluentes, antena de telecomunicagdes
e geracdo de energia - é considerada infracdo administrativa e crime ambiental, sujeitos as
penalidades cabiveis, independentemente da obrigacdo de reparacdao de eventuais danos
ambientais. Adicionalmente, 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 imoveis a
gastar recursos adicionais na adequacdo ambiental, inclusive obtencdo de licencas ambientais
para instalacdes e equipamentos que nao necessitavam anteriormente. As agéncias
governamentais ou outras autoridades podem, ainda, atrasar de maneira significativa a
emissdao ou renovacgdo das licengas e autorizagOes necessarias para o desenvolvimento dos
negocios dos proprietarios e dos locatarios, gerando, consequentemente, efeitos adversos em
seus negocios. Qualquer dos eventos acima podera fazer com que os locatarios tenham
dificuldade em honrar com os aluguéis dos imdveis. Ainda, em funcdo de exigéncias dos
o6rgdos competentes, pode haver a necessidade de se providenciar reformas ou alteragdoes em
tais imdveis cujo custo podera ser imputado ao Fundo. A ocorréncia dos eventos acima pode
afetar negativamente o patrimo6nio do Fundo, a rentabilidade e o valor de negociacdo das
Novas Cotas.

Escala Qualitativa de Risco: médio
Contingéncias e Alteracoes nas Leis e Regulamentos Ambientais

Os locatarios e proprietarios de imoveis estdo sujeitos a legislagdo 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 incorporacgdo, construcdo e/ou reforma em regides ou areas ambientalmente
sensiveis. Na hipdtese de violagdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licencas e
autorizagoes, os proprietarios e locatarios dos imdveis e, eventualmente, os FII que sejam
proprietarios dos referidos imoveis, podem sofrer san¢ées administrativas, tais como multas
e indenizagbes por prejuizos causados ao meio ambiente, interdicdo de atividades,
cancelamento de licencas e revogacdo de autorizagdes, ou estarem sujeitas a sangoes
criminais (inclusive seus administradores). As agéncias governamentais ou outras autoridades
podem também editar novas regras mais rigorosas ou buscar interpretagdes mais restritivas
das leis e regulamentos existentes, que podem agravar a necessidade de emprego de recursos
na adequacdao ambiental e obtengdao de licencas ambientais que anteriormente nao
necessitavam. Qualquer dos eventos acima podera ter um impacto negativo na arrecadacgao
de aluguéis dos imoveis, causar rescisdo dos contratos de compra e venda dos imoveis ou a
interrupgdo do fluxo de pagamento de créditos a eles relativos, o que podera afetar
adversamente os resultados do Fundo. Adicionalmente, existe a possibilidade de as leis de
protecdo ambiental serem alteradas apds a aquisicao de um imoével pelos FII cujas cotas
sejam adquiridas pelo Fundo, antes do desenvolvimento do empreendimento imobiliario a ele
atrelado, o que podera trazer atrasos e/ou modificagdes do objetivo comercial inicialmente
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projetado. Nessa hipdtese, as atividades e os resultados do Fundo poderdo ser impactados
adversamente e, por conseguinte, a rentabilidade das Novas Cotas.

Escala Qualitativa de Risco: médio
Riscos Tributarios
Criacao de novos tributos ou interpretacao diversa da legislacao vigente

O risco tributario engloba o risco de perdas decorrentes da criacdo de novos tributos ou de
interpretacdo diversa da legislacdo vigente sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a
revogacao de isengdes vigentes, sujeitando o Fundo ou seus cotistas a novos recolhimentos
nado previstos inicialmente. Embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes desde
a edicdao da Lei 9.779/99, existe o risco de tal regra ser modificada no contexto de uma
eventual reforma tributaria, inclusive por ocasido da instalacio de um novo
mandato presidencial.

Escala Qualitativa de Risco: médio
Perda da isencdo de imposto de renda para pessoas fisicas

De acordo com a mesma lei, os dividendos distribuidos aos cotistas, quando distribuidos, e
os ganhos de capital auferidos sao tributados na fonte pela aliquota de 20%. N&o obstante,
de acordo com o artigo 39, paragrafo Unico, inciso II, da Lei n® 11.033/04, conforme alterada,
ficam isentos do imposto de renda retido na fonte e na declaracao 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 balcdo organizado. O mencionado
dispositivo legal estabelece ainda que o beneficio fiscal de que trata (i) sera concedido
somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 100 (cem) cotistas e que ndo sera
concedido (ii) ao cotista pessoa fisica titular de cotas que representem 10% (dez por cento)
ou mais da totalidade das cotas emitidas pelo fundo ou cujas cotas |lhe derem direito ao
recebimento de rendimento superior a 10% do total de rendimentos auferidos pelo Fundo, e
(iii) ao conjunto de cotistas pessoas fisicas ligadas, definidas na forma da alinea “a” do inciso I
do paragrafo Unico do art. 2° da Lei n® 9,779, de 19 de janeiro de 1999, titulares de cotas que
representem 30% (trinta por cento) ou mais da totalidade das Cotas, ou ainda cujas cotas lhes
derem direito ao recebimento de rendimento superior a 30% (trinta por cento) do total de
rendimentos auferidos pelo Fundo. Embora estas sejam as regras tributarias vigentes para os
fundos imobiliarios, existe o risco de que possam ser modificadas no contexto de uma
eventual reforma tributaria. Como ndo ha limitagcdo a aquisicdo de Cotas do Fundo por
qualquer pessoa fisica ou juridica, a pessoa fisica podera nao ter esse beneficio fiscal. Ndo ha
como garantir que o Fundo mantenha, no minimo, 100 (cem) cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: médio
Perda da isencao de receita auferida por Fundos de Investimento Imobiliario

A Lei n® 9.779/99, estabelece que os fundos de investimento imobilidrio sdo isentos de
tributacdao sobre a sua receita operacional, desde que (i) distribuam, pelo menos, 95% 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) apliquem recursos
em empreendimentos imobilidrios que ndo tenham como construtor, incorporador ou sdcio,
cotista que detenha, isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, percentual
superior a 25% das cotas emitidas pelo Fundo. Caso haja cotista, titular de percentual
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superior a 25% das cotas emitidas pelo Fundo, efetivamente subscritas ou adquiridas em
mercado secunddrio, que seja incorporador, construtor ou sécio, isoladamente ou em
conjunto com pessoa a ele ligada, de empreendimento imobilidrio em que o Fundo
indiretamente invista por meio da aquisicdo de cotas de FII, este se sujeitara a tributacao
aplicavel as pessoas juridicas, nos termos da legislacdo em vigor. Adicionalmente, os
rendimentos das aplicagdes de renda fixa e variavel realizadas pelo Fundo estardo sujeitos a
incidéncia do Imposto de Renda Retido na Fonte a aliquota de 20%, nos termos da Lei n°
9.779/99, circunstancia que podera afetar a Rentabilidade Esperada para as Cotas. Ndo estao
sujeitos a esta tributacdo a remuneracdo produzida por LH e LCI, nos termos da Lei n©
12.024/09.

Escala Qualitativa de Risco: médio

Risco de desapropriacdo total ou parcial dos empreendimentos objeto de
investimento pelo Fundo

Ha possibilidade de que ocorra a desapropriagao, parcial ou total, do(s) empreendimento(s) de
propriedade do Fundo, por decisdo unilateral do poder publico, a fim de atender finalidades
de utilidade e interesse publicos. Outras restricdes aos imdveis também podem ser aplicadas
pelo Poder Publico, impossibilitando, assim, a utilizagdo a ser dada aos mesmos, tais como o
tombamento do(s) empreendimento(s) ou de area de seu entorno, incidéncia de preempgao
e ou criacdo de zonas especiais de preservacao cultural, dentre outros. Ocorrendo a
desapropriacdo, ndo ha como garantir de antemdo que o preco que venha a ser pago pelo
poder publico sera justo, equivalente ao valor de mercado, ou que, efetivamente, remunerara
os valores investidos de maneira adequada. Dessa forma, caso o(s) imével(is) seja(m)
desapropriado(s), este fato podera afetar adversamente e de maneira relevante as atividades
do Fundo, sua situagao financeira e resultados. Outras restricbes ao(s) imovel(is) também
podem ser aplicadas pelo poder publico, restringindo, assim, a utilizacdo a ser dada ao(s)
imével(is), tais como o tombamento deste ou de drea de seu entorno, incidéncia de
preempgcao e/ou criacdo de zonas especiais de preservacdo cultural, dentre outros.

Escala Qualitativa de Risco: médio

Riscos envolvendo os parceiros, incorporadores, construtoras e prestadores de servicos
responsaveis pelo desenvolvimento e implementacao dos Empreendimentos
Imobiliarios

A participacdo do parceiro no desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidrios é
imprescindivel a consecucdo da Politica de Investimento e, portanto, ao alcance do objetivo
do Fundo. Ndo ha garantias de que os prestadores de servigos contratados terdo capacidade
financeira para honrar seus compromissos no ambito das SPEs e dos Empreendimentos
Imobiliarios, hipéteses em que o desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidrios podera
ser totalmente comprometido. Além disso, o Fundo e/ou as SPEs poderdo ser demandados
por terceiros para satisfazer as obrigacdes assumidas e ndo cumpridas pelos prestadores de
servigos, inclusive no que diz respeito a financiamentos a producao contratados no ambito
das SPEs. Os fatos mencionados acima poderao impactar de forma significativa os planos de
investimento e resultados do Fundo e das SPEs e, consequentemente, a rentabilidade das
Novas Cotas.

Nao ha garantias de que as construtoras responsaveis pela construgao dos Imdveis cumprirdo
suas obrigacOes contratuais e legais perante o Fundo e as SPEs ou mesmo que terao
capacidade financeira para honrar seus compromissos no ambito do desenvolvimento dos
Imdveis Alvo, hipéteses em que o desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidrios dentro
do cronograma originalmente estabelecido podera ser significativamente impactado. Além
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disso, o Fundo e/ou as SPEs poderdo ser demandados por terceiros para satisfazer as
obrigagdes assumidas e ndo cumpridas pelas construtoras. Os fatos mencionados acima
poderao impactar adversamente os planos de investimento e resultados do Fundo e das SPEs
e, consequentemente, a rentabilidade das Novas Cotas. O Fundo e as SPEs contratarao
prestadores de servicos indispensaveis ao regular e bom desenvolvimento dos
Empreendimentos Imobilidrios. Ndo ha como garantir que os prestadores de servigos
responsaveis pelo desenvolvimento e implementacdo dos Empreendimentos Imobilidrios
cumprirdo suas obrigacdes contratuais e legais perante o Fundo e as SPEs ou mesmo que
terdo capacidade financeira para dar continuidade a prestacdo dos respectivos servicos,
hipoteses em que o desenvolvimento dos Empreendimentos Imobilidrios dentro do
cronograma originalmente estabelecido podera ser significativamente impactado.

Escala Qualitativa de Risco: menor
Desempenho Passado

Ao analisar quaisquer informacdes fornecidas no Prospecto e/ou em qualquer material de
divulgacdo do Fundo que venha a ser disponibilizado acerca de resultados passados de
quaisquer mercados, de fundos de investimento similares, ou de quaisquer investimentos em
que a Administradora e as Instituicdes Participantes da Oferta tenham de qualquer forma
participado, os potenciais Cotistas devem considerar que qualquer resultado obtido no
passado ndo é indicativo de possiveis resultados futuros, e ndao ha qualquer garantia de que
resultados similares serao alcancados pelo Fundo no futuro. Os investimentos estdo sujeitos
a diversos riscos, incluindo, sem limitacdo, variacdo nas taxas de juros e indices de inflagao.

Escala Qualitativa de Risco: menor
Risco de Alteracdo do Regulamento

O Regulamento pode ser alterado em consequéncia de normas legais ou regulamentares, por
determinacdo da CVM ou por deliberacdo da Assembleia Geral. Tais alteracdes poderdo afetar
o modo de operacdo do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: menor
Risco de Regularidade dos Iméveis

O Fundo podera adquirir direta ou indiretamente empreendimentos imobiliarios que ainda nao
estejam concluidos e, portanto, estejam em fase de regularizacdo. Referidos
empreendimentos imobilidrios somente poderdo ser utilizados e locados quando estiverem
devidamente regularizados perante os 6rgados publicos competentes. Deste modo, a demora
na obtencdo da regularizagao dos referidos empreendimentos imobilidrios poderd provocar a
impossibilidade de torna-los e, portanto, provocar prejuizos aos FII e, consequentemente, ao
Fundo e aos seus Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: menor
Risco de uso de derivativos

O Fundo pode realizar operagbes de derivativos exclusivamente para fins de protecdao
patrimonial, mas existe a possibilidade de alteracdes substanciais nos precos dos contratos
de derivativos. O uso de derivativos pelo Fundo pode (i) aumentar a volatilidade do Fundo,
(ii) limitar as possibilidades de retornos adicionais, (iii) ndo produzir os efeitos pretendidos,
ou (iv) determinar perdas ou ganhos ao Fundo. A contratacao deste tipo de operagao nao
deve ser entendida como uma garantia do Fundo, da Administradora ou do Gestora, de

Internal Use Only



qualquer mecanismo de seguro ou do FGC de remuneracao das Novas Cotas. A contratacdo
de operacbes com derivativos podera resultar em perdas para o Fundo e para os Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: menor
Risco de alteracoes na Lei de Locacoes

As receitas do Fundo decorrem substancialmente de recebimentos de aluguéis, nos termos
de cada um dos contratos de locagao firmados pelo Fundo. Dessa forma, caso a Lei do
Inquilinato seja alterada de maneira favoravel a locatarios (incluindo, por exemplo e sem
limitagcdo, com relagdo a alternativas para renovacdo de contratos de locacdo e definicao de
valores de aluguel ou alteracdo da periodicidade de reajuste), o patrimonio do Fundo, a
rentabilidade e o valor de negociacao das Novas Cotas poderao ser afetados negativamente.

Escala Qualitativa de Risco: menor

Risco de ndo renovacao de licencas necessarias ao funcionamento dos shoppings e
relacionados a regularidade de Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros ("AVCB”)

N3o é possivel assegurar que todas as licencas exigidas para o funcionamento de cada um
dos shopping centers que compdem ou venham a compor o patriménio do Fundo, tais como
as licengas de funcionamento expedidas pelas municipalidades e de regularidade de AVCB,
atestando a adequacdo do respectivo empreendimento as normas de seguranca da
construcdo, estejam sendo regularmente mantidas em vigor ou tempestivamente renovadas
junto as autoridades publicas competentes podendo tal fato acarretar riscos e passivos para
os shopping centers que compdem ou venham a compor o patrimoénio do Fundo e para o
Fundo, notadamente: (i) a recusa pela seguradora de cobertura e pagamento de indenizagao
em caso de eventual sinistro; (ii) a responsabilizacdo civil dos proprietarios por eventuais
danos causados a terceiros; e (iii) a negativa de expedicdo da licenca de funcionamento.

Ademais, a ndo obtencdo ou ndo renovacgao de tais licencas pode resultar na aplicacao de
penalidades que variam, a depender do tipo de irregularidade e tempo para sua regularizacao,
de adverténcias e multas até o fechamento dos respectivos estabelecimentos.

Nessas hipdteses, o Fundo, a sua rentabilidade e o valor de negociacdo de suas Novas Cotas
poderao ser adversamente afetados.

Escala Qualitativa de Risco: menor

Riscos de interpretacao da Lei 8.668 em relacdo ao previsto na Resolucao CVM 175
com relagédo a limitagcdo da responsabilidade dos cotistas frente as suas obrigagcoes
do Fundo

A Lei n° 8.668 de 25 de junho de 1993 (“Lei 8.668") dispde no item (ii) de seu artigo 13 que
o cotista do Fundo “nao responde pessoalmente por qualquer obrigacdo legal ou contratual,
relativamente aos imdveis e empreendimentos integrantes do fundo ou da administradora,
salvo quanto a obrigacdao de pagamento do valor integral das quotas subscritas”. No entanto,
dada a natureza condominial dos fundos de investimento, apesar dos tribunais interpretarem
as atuais normas que regem os fundos de investimento no sentido de que a responsabilidade
dos cotistas do fundo de investimento é ilimitada em qualquer hipotese. A lei da liberdade
econdémica (Lei n° 13.874, de 20 de setembro de 2019), em linha com o disposto na Lei
8.668, previu a possibilidade de os regulamentos dos fundos de investimento limitarem
expressamente a responsabilidade de cada investidor ao valor de suas cotas, sujeita a
regulamentagdo por parte da CVM, racional também trazido pela Resolugdo CVM n° 175 de
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23 de dezembro de 2022 (“Resolucdo CVM 175"), que entrou em vigor em 02 de outubro de
2023.

Tendo isso em vista que o Fundo ainda ndo estd adaptado a Resolugdo CVM 175, durante a
vigéncia do Fundo, existe o risco de o Fundo vir a ter patriménio liquido negativo, o que
acarretara a necessaria deliberacao pelos Cotistas acerca do aporte de capital no Fundo, sendo
certo que determinados Cotistas poderdo nao aceitar aportar novo capital no Fundo.

Além disso, mesmo que os Cotistas aprovem o aporte de recursos em caso de patrimoénio
negativo, a depender da capacidade financeira dos Cotistas ndo had como garantir que tais
aportes serdo realizados, ou ainda, que apods a realizacdo de tal aporte, o Fundo passara
a gerar alguma rentabilidade aos cotistas, de forma que o Cotista podera ser negativamente
afetado.

Escala Qualitativa de Risco: menor

Risco relativo a dispensa de analise prévia do prospecto e dos demais documentos
da oferta pela CVM e pela ANBIMA

A Oferta: (i) é destinada exclusivamente a Investidores Qualificados; (ii) foi registrada
automaticamente perante a CVM, nos termos da Resolugao CVM 160; e (iii) ndo foi objeto de
analise prévia pela ANBIMA, sendo registrada perante a ANBIMA somente ap6s o envio do
Anuncio de Encerramento a CVM. A Oferta estd também dispensada do atendimento de
determinados requisitos e procedimentos normalmente observados em ofertas publicas de
valores mobiliarios registradas perante a CVM, com os quais os investidores usuais do
mercado de capitais possam estar familiarizados. Dessa forma, no @mbito da Oferta ndo sé@o
conferidas aos Investidores Qualificados todas as protecdes legais e regulamentares
conferidas a investidores que ndo sejam Investidores Qualificados e/ou a investidores que
investem em ofertas publicas de distribuicdo de valores mobilidrios registradas perante a
CVM, inclusive, dentro outras questdes, no que diz respeito a revisdao dos Documentos da
Oferta, de forma que os Investidores Qualificados podem estar sujeitos a riscos adicionais a
gue nao estariam caso a Oferta fosse objeto de anadlise prévia pela CVM e/ou pela ANBIMA.
Os Investidores Qualificados devem ter conhecimento sobre os riscos relacionados aos
mercados financeiro e de capitais suficiente para conduzir sua propria pesquisa, avaliagdo e
investigacao independentes sobre a situagao financeira e as atividades do Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: menor

Risco decorrente da entrada em vigor da Resolucao CVM 175

Tendo em vista que o Fundo ja se encontrava em funcionamento previamente a 2 de outubro
de 2023, data de inicio da vigéncia da Resolugdao CVM 175, o Fundo devera se adaptar as
novas regras até 30 de junho de 2025, nos termos do artigo 134 da Resolugdo CVM 175. Até
gue esteja adaptado as regras da Resolugdo CVM 175, o Fundo permanecera regido pela
Instrugdo CVM 472, nos termos do Oficio-Circular-Conjunto n® 1/2023/CVM/SIN/SSE, de 11
de abril de 2023. As alteracdes no Regulamento para atendimento da nova regulamentacao
poderao afetar o modo de operacdo do Fundo e acarretar perdas patrimoniais aos Cotistas,
podendo afetar negativamente os Cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: menor
Risco de Ocorréncia de Casos Fortuitos e Eventos de Forca Maior

A ocorréncia de casos fortuitos e eventos de forga maior relacionados aos Ativos Alvo podem
impactar as atividades do Fundo. Os rendimentos do Fundo decorrentes da exploracao dos
Ativos integrantes de sua carteira do Fundo estdo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos
decorrentes de casos fortuitos e eventos de forga maior, os quais consistem em
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acontecimentos inevitaveis e involuntarios relacionados aos Ativos. Portanto, os resultados
do Fundo estdo sujeitos a situagbes atipicas, que poderdo gerar perdas ao Fundo e aos
cotistas.

Escala Qualitativa de Risco: menor
Risco de sinistro

No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis que componham o patrimoénio
do Fundo, o Fundo podera ndao contar com seguro e, caso exista, os recursos obtidos pela
cobertura do seguro dependerdao da capacidade de pagamento da companhia seguradora
contratada, nos termos da apdlice exigida, bem como as indenizacdes a serem pagas pelas
seguradoras poderdo ser insuficientes para a reparacdo do dano sofrido, observadas as
condicdes gerais das apdlices. No caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imdveis
ndo segurados, a Administradora podera ndo 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 e na condicao financeira do Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: menor
Risco Operacional

Os Ativos Alvo objeto de investimento pelo Fundo dependem diretamente de administracao e
gestdo efetivas e adequadas, por parte da Administradora, sujeitando-se a ocorréncia de
eventuais riscos operacionais destes prestadores de servicos com relagdo aos Ativos Alvo.
Caso tais riscos de ordem operacional venham a ocorrer, poderdo afetar a rentabilidade das
Novas Cotas do Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: menor
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
arbitrais, 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 subscricdo
e integralizacdo de Novas Cotas pelos Cotistas, que deverdao arcar com eventuais perdas. A
despeito das diligéncias realizadas, é possivel que existam contingéncias ndo identificadas ou
ndo identificdveis que possam onerar o Fundo e o valor de suas Novas Cotas.

Escala Qualitativa de Risco: menor
Risco Regulatério

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econ6mico e juridico deste Fundo considera um
conjunto de rigores e obrigacGes de parte a parte estipuladas através de contratos publicos
ou privados tendo por diretrizes a legislagdo em vigor. Entretanto, em razao da pouca
maturidade e da falta de tradigdo e jurisprudéncia no mercado de capitais brasileiro, no que
tange a este tipo de operacéo financeira, em situacdes de estresse, podera haver perdas por
parte dos Investidores em razao do dispéndio de tempo e recursos para manutencdao do
arcaboucgo contratual estabelecido.

Escala Qualitativa de Risco: menor
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Riscos de Alteracoes nas Praticas Contabeis

Atualmente, as praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operacdes e para a
elaboragdo das demonstragées financeiras dos fundos de investimento imobiliario advém das
disposicOes previstas na Instrucdo CVM 516. Com a edicdo da Lei n° 11.638, de 28 de
dezembro de 2007, que alterou a Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e a constituicdo
do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, diversos pronunciamentos, orientacdes e
interpretacdes técnicas foram emitidas pelo CPC e ja referendadas pela CVM. Caso a CVM
venha a determinar que os pronunciamentos e interpretagdes emitidas pelo CPC, em vigor na
data deste Prospecto, passem a ser adotados para a contabilizacdo das operacdes e para a
elaboracdo das demonstragoes financeiras dos fundos de investimento imobilidrio, a adocdo
de tais regras poderdao ter um impacto nos resultados atualmente apresentados pelas
demonstracdes financeiras do Fundo. Em 29 de dezembro de 2011, foi promulgada a
Instrucao CVM 516 que dispde sobre a elaboracdo e divulgacdao das Demonstragdes
Financeiras dos Fundos de Investimento Imobilidrio — FII. Referida instrucdo dispbe, entre
outros, que os imoveis constantes do patriménio dos fundos de investimento imobilidrio
devem ser continuamente mensurados pelo valor justo, o qual deve refletir as condicdes de
mercado no momento da sua afericdo. Esta afericdo podera impactar significativamente o
valor patrimonial das cotas de FII adquiridas pelo Fundo, bem como as Novas Cotas de
emissao do Fundo e, consequentemente o valor de mercado em que as cotas de FII e as
Cotas de emissao do Fundo elas sdo negociadas, podendo causar perdas aos Cotistas e/ou
Investidores, caso haja reducdo no valor patrimonial do Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: menor

Risco dos Custos Serem Suportados pelos Investidores Cujas Cotas Serao
Liquidadas junto ao Escriturador

As Novas Cotas liquidadas fora do ambiente da B3 ndo serdo automaticamente negocidveis
no ambiente da B3 apds a sua liquidagdo. A transferéncia das referidas Novas Cotas para a
central depositaria B3, para permitir a sua negociacdo no ambiente da B3, serd de
responsabilidade do respectivo Cotista e devera ser realizada por meio de um agente de
custddia da preferéncia do Cotista. Essa transferéncia poderd levar alguns dias e o Cotista
poderd incorrer em custos, os quais serdo estabelecidos pelo agente de custddia de
preferéncia do Cotista que desejar realizar a transferéncia em questao.

Escala Qualitativa de Risco: menor
Risco Referente a Participacdo das Pessoas Vinculadas na Oferta

Conforme descrito neste Prospecto, as Pessoas Vinculadas poderdo adquirir Novas Cotas do
Fundo. A Participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta podera: (a) reduzir a quantidade de
Novas Cotas para o publico em geral, reduzindo a liquidez dessas Novas Cotas posteriormente
no mercado secundario, uma vez que as Pessoas Vinculadas poderiam optar por manter suas
Novas Cotas fora de circulacdo, influenciando a liquidez; e (b) prejudicar a rentabilidade do
Fundo. A/o Administradora/Coordenador Lider ndo tém como garantir que o investimento nas
Novas Cotas por Pessoas Vinculadas ndo ocorrera ou que referidas Pessoas Vinculadas ndo
optardo por manter suas Novas Cotas fora de circulagao.

Escala Qualitativa de Risco: menor
Risco da Possibilidade de Amortizacao das Novas Cotas

Nos termos do Regulamento do Fundo, as Novas Cotas do Fundo poderao ser amortizadas,
conforme as diretrizes e estratégias estabelecidas pela Administradora, proporcionalmente ao
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montante que o valor de cada Cota representa relativamente ao patrimonio liquido do Fundo,
sempre que houver alienacdo de ativos pelo Fundo. Dessa forma, os cotistas estdao expostos
ao risco de sofrerem um desinvestimento nos Ativos em prazo inferior ao esperado, o que
podera implicar na dificuldade por parte dos Cotistas do Fundo em selecionar ativos que
tenham uma rentabilidade igual ou préxima a rentabilidade proporcionada pelo Fundo.

Escala Qualitativa de Risco: menor
Risco Referente aos Outros Titulos e Valores Mobiliarios

Nos termos do Regulamento, o Fundo podera adquirir quaisquer titulos e valores mobiliarios
previstos na regulamentagao aplicavel, ndo podendo ser previsto, nesta data, quais ativos
serao adquiridos especificamente. Nesse sentido, a depender do investimento do Fundo em
qualquer um desses outros titulos e valores mobilidrios, os riscos habituais corridos pelo
Fundo poderdo ser majorados. Além disso, podera haver futura incompatibilidade com: (i) os
limites de diversificacgdo por emissor e por modalidade de ativo determinado neste
Regulamento e na legislacdo aplicavel a determinado investidor; e (ii) parte do publico-alvo
de acordo com a Politica de Investimento.

Escala Qualitativa de Risco: menor
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